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汉 译世界 学术名 著丛书 

出 版说明 

我馆 历来重 视移译 世界各 国学术 名著。 从 五十年 代起， 更致 
力于 翻译出 版马克 思主义 诞生以 前的古 典学术 著作， 同时 适当介 
绍当代 具有定 评的各 派代表 作品。 幸 赖著译 界鼎力 襄助， 三十年 
来 印行不 下三百 余种。 我们确 信只有 用人类 创造的 全部知 识财富 
来丰富 自己的 头脑， 才 能够建 成现代 化的社 会主义 社会。 这些书 
籍所蕴 藏的思 想财富 和学术 价值， 为学人 所熟知 ，毋需 赘述。 这些 
译 本过去 以单行 本印行 ，难 见系统 ，汇编 为丛书 ，才 能相 得益彰 ，蔚 
为大观 ，既 便于研 读査考 ，又利 于文化 积累。 为此， 我们从 年 
着 手分辑 刊行。 限于目 前印制 能力， 1981 年和 1兆2 年各 刊行五 
十种， 两 年累计 可达一 百种。 今后在 积累单 本著作 的基础 上将陆 
续 汇印。 由于 采用原 纸型， 译文未 能重新 校订， 体 例也不 完全统 
一， 凡是原 来译本 可用的 序跋， 都一仍 其旧， 个别序 跋予以 订正或 
删除。 读 书界完 懂得要 用正确 的分析 态度去 研读这 些著作 ，汲 
取其对 我有用 的精华 ，剔 除其不 合时宜 的糟粕 ，这一 点也无 需我们 
多说。 希望 海内外 读书界 、著译 界给我 们批评 、建 议， 帮助 我们把 
这 套丛书 出好。 

商务 印书馆 编辑部 

1982 年 1 月 


简评希 克斯的 《 价值与 资本》 

胡代光 


约翰 • 理査德 • 希克斯 是当代 英国著 名经济 学家， 先 后任教 
于 伦敦经 济学院 、剑 桥大学 、曼彻 斯特大 学和牛 津大学 （1971 年退 
休 ）.1972 年 获诺贝 尔经济 学奖金 （和美 国肯尼 思 • 约瑟夫 • 阿罗 
同时获 奖)。 < 价值 与资本 》 是 他的主 要著作 之一。 在西方 经济学 
界， 本书被 认为是 最近三 十年来 论述价 值“ 理论” 问 题的最 重要著 
作。 他之所 以被授 予诺贝 尔经济 学奖金 ，据说 ，根据 之一就 是本书 
有 首创性 贡献。 

本书副 标题为 < 对经 济理论 某些基 本原理 的探讨 》。 全 书究竟 
要 探讨些 什么？ 用希 克斯自 己的话 说来， 就是 :（1) 对价值 学说的 
探讨， 包含对 各个市 场间相 互关系 及相互 影响的 研究； （2) 对动态 
经济学 C 资本 及利息 理论) 的探讨 ，对经 济体系 的时间 过程的 研究。 
当然, 如果对 这些理 论问题 能够科 学地进 行探讨 ，那是 有益的 。然 
而， 希克斯 完全是 站在个 人主义 、主观 主义、 形式主 义和反 历史主 
义 的立场 上来研 究他所 提出的 “ 经济理 论某些 基本原 理”， 这就注 
定 这种探 讨必然 是不科 学的。 

希克斯 写道: “我相 信我很 幸运地 找到一 种可以 应用于 广泛的 
经济问 题上的 分析方 法。” (本 书第 1 页) 事 实上， 他 所找到 的分析 
方 法无非 是集现 代资产 阶级庸 俗经济 学关于 “均衡 分析” 的 大成， 
把剑 桥学派 马歇尔 的“局 部均衡 分析” 同洛桑 学派瓦 尔拉和 帕累托 
的 “一般 均衡分 析”结 合起来 ，企 图从马 歇尔的 主观价 值学说 出发， 
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重新 考虑瓦 尔拉一 帕累托 的价值 学说， 然后 把这一 经过修 正的价 
值 学说应 用来解 决魏克 赛尔所 未能解 决的关 于资本 的种种 “动态 
问 题”; 而在 “ 动态经 济学” 的好多 方面， 又大 都追随 凯恩斯 的经济 
学说。 这 些情况 ，他 在本书 < 引论 》中 也公开 承认。 

希克斯 把消费 放在经 济研究 的首要 地位。 在假 定没有 生产和 
没有时 间因素 变动影 响的条 件下， - — 也就 是抽掉 对资本 主义社 
会 经济现 象和过 程具有 决定性 作用的 生产， 并舍弃 对资本 主义社 
会的历 史考察 ，一 来研 究消费 者需求 “理 论”， 从消 费者的 “个人 
均衡” 和 个人对 于价格 变动的 反应， 推演 到市场 行为和 “交 换的一 
般 均衡'  然后 再把生 产当作 补充因 素加进 去考察 “企业 均衡” ，并 
由此推 演出市 场上的 “生产 的一般 均衡'  最后， 引 进时间 因素来 
建立 “动态 经济理 论”。 这就是 希克斯 的“一 般均衡 经济学 的理论 
体 系”。 

希克斯 的“一 般均衡 分析法 ”的非 科学性 是很明 显的。 仅举以 
下两点 ，便 可见 一斑。 

(1  ) 希克斯 从庸俗 经济学 的主观 价值论 出发， 不去分 析商品 
价值 的实体 ，企图 论证在 资本主 义市场 上的需 求和供 给之间 、买者 
和 卖者之 间的相 互关系 中存在 着一种 “ 均衡状 态”， 这种 “ 均衡状 
态” 决定了 商品的 价格。 他根 本否认 商品价 值反映 人和人 的生产 
关系， 把商品 价值看 成“财 货与人 们欲望 ”之间 的关系 ，并从 形式上 
把商 品间的 关系归 结为互 相替代 或互相 补充的 关系。 由此 ，他运 
用数学 联立方 程式来 解说“ 交换的 一般均 衡”和 “生产 的一般 均衡” 
以及“ 均衡体 系的运 行”； 并且 把劳动 工资率 和资本 利息率 的确定 
都纳 入一套 联立供 求方程 式中。 从供 求均衡 出发来 论述价 格水平 
的变化 ，这显 然是不 正确的 ，它 抹杀了 市场价 格围绕 价值而 上下变 
动 的客观 规律的 作用。 正如马 克思所 指出： “ 你们如 果以为 劳动和 
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其 他任何 一种商 品的价 值归根 到底仿 佛是由 供给和 需求决 定的， 
那你们 就完全 错了。 供 给和需 求只调 节着市 场价格 一时的 ff；。 
供给 和需求 可以说 明为什 么一种 商品的 市场价 格会涨 到它的 
以 上或降 到它的 以下 ，但决 不能说 明这个 [本 身。 假定\^， 
供 给和需 求是相 土士 衡， 或如经 济学者 所说， 相 2 抵消的 。当 
这两 个相反 的力量 相等的 时候， 它们 就相互 抑制而 停止发 生任何 
一 方面的 作用。 …… 所 以在研 究这个 的本 质时， 我们 完全不 
用 谈供给 和需求 对市场 价格发 生的那 时的 影响。 这点 无论对 
于工资 来说， 或对于 其他一 切商品 的价格 来说， 都是 一样的 。” ® 
既然 希克斯 不去分 析商品 价值的 本质， 他 就只能 停留在 市场价 
格 表面现 象的描 述上， 阉割价 值范畴 的社会 性和历 史性， 掩盖商 
品价值 所反映 的资本 主义社 会的阶 级对抗 关系， 错 误地把 价值规 
律 看成是 人的心 理作用 的结果 ，是受 什么“ 偏好尺 度”、 “价格 预期” 
或“ 预期弹 性”支 配的。 显然， 希克 斯关于 “均 衡价格 体系” 的分析 
是 同马克 思的劳 动价值 学说直 接相对 抗的。 

(2  ) 希克斯 所说的 “ 经济动 态”， 无 非是指 从一个 “暂时 均衡” 
到另 一个“ 暂时均 衡”所 形成的 一连串 “均衡 移动过 程”。 他 为他的 
“动 态理论 ”提出 三个基 本观念 —— 星期 、计划 、肯定 的预期 ，然后 
把他 的“静 态均衡 分析法 ”搬运 来处理 “动态 问题'  于是他 断定资 
本 主义经 济体系 常处于 “暂时 均衡” 之中， 而 在长时 期中又 多少有 
点不 均衡。 他 把产生 不均衡 的原因 归结为 :（1) 各个 人对价 格预期 
不 一致； （2) 买卖 双方的 计划不 一致; （3) 由于技 术或心 理因素 ，人 
们缺 乏完全 预见; 或 (4) 偶 然因素 ，如 风险的 存在。 显然 ，希 克斯的 
“经 济动态 分析” 是不科 学的。 他抹杀 了资本 主义经 济不均 衡的根 

① 马克思 工资 、价格 和利润 》,« 马克 思恩格 斯选集 》第 2 卷 ，人民 出版社 1972 
年版 ，第 167 页。 
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本 原因在 于资本 主义内 在基本 矛盾。 他不敢 正视资 本主义 经济动 
态 的历史 发展必 然趋势 ，竟 否定政 治经济 学是一 门历史 的科学 ，错 
误 地认为 政治经 济学的 研究任 务只是 “对 资本主 义的纯 逻辑分 
析”， 不包括 对经济 制度的 考察， 说什 么后者 乃是经 济史学 家的任 
务。 这样 ，希克 斯的“ 动态分 析”的 出发点 是均衡 ，而不 是运动 ，它 
离开社 会经济 发展的 历史的 、客 观的过 程而孤 立地、 抽象地 研究供 
求均衡 关系， 并把所 有的“ 动态过 程”都 归结为 心理的 、技术 的或偶 
然 的变化 结果。 这种 “动态 分析” 具有明 显 的辩护 目的， 它 幻想资 
本 主义经 济处于 “均衡 移动” 状态， 把 资本主 义经济 愈来愈 频繁地 
出现 的波动 、危机 等现象 都看成 是心理 、技术 等慮因 或偶然 因素所 
引起 的“不 均衡” ，并认 为这种 “不 均衡” 毕竟会 由一个 “暂时 均衡” 
过 渡到另 一个“ 暂时均 衡”的 状态， 不 致根本 动摇资 本主义 经济制 
度 本身。 

希克 斯说: “我并 不自命 为是在 提出完 整的经 济理论 体系； 我 
只是 就一些 有关的 问题， 循着一 条特殊 的研究 途径向 前探索 ，无论 
它把 我引到 哪里。 最好是 把< 价值 与资本 》看 作是通 过这一 途径可 
获 得的东 西的叙 述”。 （本书 第二版 序言) 那末 ，他的 这本著 作究竟 
叙 述了一 些什么 东西？ 现在 ，我们 举其主 要者来 看看。 

主观 价值论 据说是 本书内 容的“ 杰作” 部分。 我 们知道 ，从十 
九世纪 七十年 代以来 至二十 世纪初 ，在资 产阶级 庸俗经 济学界 ，广 
泛流 传着反 对马克 思的劳 动价值 论的主 观价值 论的一 个流派 —— 
“ 边际效 用价值 论”。 它 妄图否 定商品 价值决 定于生 产该商 品所消 
耗的社 会必要 劳动量 ，而 硬说商 品价值 是由该 商品对 消费者 的“边 
际效用 ”来决 定的。 但 是这种 “理论 ”早已 受到批 判而破 产了。 为了 
掩护 “边际 效用价 值论' 希克斯 企图予 以“修 正”。 修 正之道 就是， 
他一方 面承认 商品的 效用无 法直接 衡量、 求出其 绝对值 ，另 一方面 
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又 肯定效 用有大 小高低 之别， 即 效用不 是数量 槪念， 而是 次序概 
念。 而效用 的大小 髙低， 在希克 斯看来 ，乃是 受着消 费者既 定“偏 
好 尺度” 支配的 ，可 以通过 所谓“ 无差异 曲线” 分析来 说明。 于是， 
希克斯 便用消 费者具 有一个 特定的 “偏好 尺度” 的 说法， 代 替原来 
资产 阶级庸 俗经济 学中关 于消费 者具有 一个特 定的“ 效用函 数”的 
说法； 用 “边际 替代率 ”槪念 去代替 “边际 效用” 槪念； 用“边 际替代 
率渐 减定律 ”去代 替“边 际效用 渐戚定 律”。 通过这 些概念 的替代 
后， 希 克斯就 “修正 ”了马 歇尔所 提出的 “个人 均衡” 条件。 马歇尔 
曾 认为， 消费者 把既定 的全部 收入用 去购买 各种商 品达到 最大的 
总 效用的 条件， 是 两商品 边际效 用之比 等于两 商品价 格之比 。现 
在 ，希 克斯把 它修正 为:“ 个人均 衡”条 件是两 商品的 边际替 代率等 
于两商 品价格 之比； 而均衡 的稳定 条件就 是在均 衡点上 ，边 际替代 
率 渐减。 这 就是资 产阶级 庸俗经 济学的 “边际 效用价 值学说 ”中所 
谓“基 数论” （以马 歇尔为 代表) 与 “序 数论” （以希 克斯为 代表） 之 
争。 不难 看出， 希克 斯的“ 修正” 只不过 是形式 上的， 文 字上的 ，依 
然 换汤不 换药。 因 为按照 希克斯 的说法 ，两商 品的“ 边际替 代率” 
还是 等于两 商品的 “边际 效用” 之比， 只是 不用直 接计算 “ 边际效 
用” 的数量 ，依据 既定的 “偏好 尺度” 就可以 求得。 但是 “偏好 尺度” 
的基 础是什 么呢？ 归根 到底， 它仍 然要以 “效用 ”或“ 欲望满 足”等 
数量关 系作为 前提。 所以， 希 克斯的 “序 数论” 和马 歇尔的 “基数 
论”本 质上并 没有什 么不同 ，都 是错误 地断定 商品价 值取决 于个人 
主观的 评价。 

利息 论是希 克斯的  <  价值 与资本 》 —书中 的另一 个重要 部分。 
希 克斯同 其他资 产阶级 庸俗经 济学家 （特 别是凯 恩斯） 完全 一样, 
把 利息问 题当作 纯粹一 种货币 现象来 处理。 他说 ，“ 货币的 性质和 
利息的 性质很 近乎是 同一的 问题” (本 书第 153 页)。 因为， 据他看 
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来 ，利 息是起 源于证 券的不 完全的 “货币 性”， 即货币 具有普 遍接受 
性 ，代 表最完 全证券 ，其现 值等于 面值， 而其他 证券固 然带有 “货币 
性”， 但都不 完全， 不具有 普遍接 受性， 因而其 现值总 是低于 面值。 
利息 正是对 这种证 券的不 完全的 “货币 性”的 衡量。 由货币 变为不 
完全 的证券 ，希克 斯把它 叫做“ 投资'  对 投资给 予利息 ，希 克斯认 
为， 这是 对投资 所产生 的“麻 烦”的 报酬， 利 息率的 高低， 就 取决于 
此种投 资“麻 烦”的 大小， 长 期利息 率高于 短期利 息率， 则 是由干 
长期利 息包含 有“风 险的报 酬”。 这种 分析否 定了利 息是剩 余价值 
的一 部分， 利息 是职能 资本家 因取得 贷款而 付给借 贷资本 家的一 
部分 利润， 显 然是错 误的。 利息率 如何决 定呢？ 希 克斯把 它纳入 
整 个价格 体系内 ，同 各种商 品和劳 动力的 价格等 量齐观 ，用 同时求 
解联立 供求方 程式来 确定。 他完 全抹杀 了在资 本主义 条件下 ，利 
息水 平受平 均利润 水平的 限制这 个客观 事实。 我们 知道， 就资本 
主义 一般情 况说来 ，利息 必须小 于平均 利润， 所以利 息率受 平均利 
润率的 制约。 在 平均利 润率既 定的情 况下， 利息率 是决定 于借贷 
资本 的供求 关系。 

资本的 累积是 希克斯 在研究 “动态 经济学 ”后提 出的一 个专门 
问题。 希克斯 抹杀了 资本积 累是剩 余价值 的资本 化的事 实； 抹杀 
了资 本家进 行资本 积累是 为了获 得更多 的剩余 价值， 为了 在激烈 
的 竞争中 获胜的 事实。 他 只是形 式主义 地设想 ，在一 定时期 (如一 
周） 内 ，企 业家使 用某些 进货量 （包 括劳 动力在 内）， 不仅是 为了将 
来 能保持 同本时 期一样 的出产 率和进 货率， 而且是 为了将 来可能 
生 产比本 时期更 多的出 产量， 或者 使用较 少的进 货量。 如 果这种 
情形 发生， 就 是本时 期有“ 资本累 积”。 他甚 至注明 “我们 不需要 
一个比 这更精 细的关 于资本 累积的 定义” （本 书第 271 页附 注）。 
在这种 资本累 积的含 义下， 希 克斯就 只从出 产量的 供给和 进货量 


简评希 克斯的  <  价值 与资本 》 


的 需求二 者的相 互关系 出发， 来论述 资本累 积对物 价和实 际工资 
的 变动的 影响。 他竟 把资本 积累所 带来的 严重失 业现象 归咎于 
“货币 工资的 刚性” ，而 “货币 工资的 刚性” 据说可 以因提 高消费 
资料的 价格， 使实 际工资 降低。 这样 一来， “劳动 仍会因 就业的 
增 加而受 益”。 从另一 方面说 ，资 本家 依靠缩 减消费 资料的 支出增 
加储蓄 ，用 以供给 资金， 对 劳动者 也肯定 有益， 因为 据说， “ 这种改 
变会变 成对劳 动需求 的增加 ，而 这一 定会提 高实际 工资” 。最后 ，他 
认为: 从长时 期来说 ，资 本的累 积对劳 动通常 是会有 利的， 因为据 
说， （1) 在同 一企业 使用的 生产原 素中， 补充性 （生 产原素 A 增加 
或减 少时， 生 产原素 B 亦 增加或 减少， 则 A 与 B 称 为具有 补充关 
系） 常占 优势， 因此没 有理由 认为新 资本一 般总是 节省劳 动的。 
(2) 即使新 资本是 节省劳 动的， 但也 可能会 提高以 生产得 到方便 
的产 品计算 的实际 工资。 他说 ，“ 实际上 ，在过 去一世 纪中， 资本的 
累 积对劳 动的生 活标准 似乎非 常有利 ，这 无疑是 主要的 理由； 生产 
得到便 利的产 品主要 是大众 消费的 东西， 这 一事实 也在同 一方向 
起作用 。” (本 书第 279-280 页) 然而， 我 们知道 ，在 资本主 义扩大 
再 生产进 程中， 随着 资本的 积累， 资本有 机构成 提高， 对劳 动力的 
需求必 然相对 降低。 随 着积累 的扩大 ，社 会财富 的增加 ，无 产阶级 
的收 入也在 相对地 下降。 资本主 义生产 的一般 趋势， 就长 时期看 
来， 并没有 导致实 际工资 的提高 ，而 恰好是 相反。 在 资本主 义社会 
里， 失业人 数不断 增加， 无 产阶级 物质生 活状况 和劳动 强度、 劳动 
条件 并未得 到根本 改善。 而且， 各主 要资本 主义国 家自七 十年代 
以来 ，已 陷入“ 停滞膨 胀”的 困境。 所有 这些已 为客观 事实所 证明。 
资本 积累的 后果， 必然一 极是资 本家所 占有的 资本和 财富的 积累， 
而另 一极是 工人的 贫困和 愚昧的 积累。 这个 为马克 思所揭 明的资 
本积累 的一般 规律， 绝不 会因希 克斯的 “资 本累积 学说” 而有所 
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改变 o 

作为 本书结 论的最 后一章 是解说 “商业 循环” 问题。 希 克斯认 
为 “商业 循环” 主要起 因于“ 资本累 积”。 他说， 经济 高涨不 过是一 
个 加紧累 积的时 期而已 ，而 经济髙 涨之所 以不能 永久维 持下去 ，会 
瀕临 终结， 其 主要原 因有二 :（1) 信用的 限制。 繁荣 活动的 增加会 
引 起对货 币需求 的增加 ，但货 币供给 的增加 ，会 受到 货币管 理机构 
的 抑制， 从 而导致 利息率 上升， 使 许多投 资受到 遏制。 （2) 本身力 
量 的衰竭 ，即 投资机 会竭尽 ，累积 停止。 这样 ，需求 从商品 和生产 
要 素移向 、货币 及固定 利息率 的证券 ，因 而导致 物价的 下跌， 失业的 
上升 以及利 息率的 下降。 他 断定， 在 经济髙 涨由于 第二个 原因而 
自然消 亡的情 况下， 需要利 用新的 因素来 使萧条 变为恢 复时期 。这 
种可 能利用 的新因 素主要 是由发 明和革 新所提 供的投 资机会 。但 
是 革新的 出现带 有不规 则性， 因而它 本身就 是造成 经济周 期发展 
的 理由。 希 克斯的 “商 业循环 理论” 实质上 就是凯 恩斯的 “理 论”。 
他 所说的 “商业 循环” 的主要 原因在 于资本 累积的 变动， 经 济危机 
系根 源于投 资机会 枯竭， 同 凯恩斯 所说的 “商 业循环 ”的出 现是由 
于 “资本 边际效 率”的 变动， 经济 危机的 起因是 “资本 边际效 率”的 
突然 崩溃， 这 两种说 法仅不 过是词 句不同 而已。 很 显然， 这 种“商 
业循环 理论” 是不科 学的。 它 把资本 主义经 济周期 和经济 危机的 
出现 归结为 预期心 理状态 变化的 结果， 好象 可以脱 离一定 的社会 
经 济制度 而独立 存在。 殊 不知， 资本 主义经 济周期 和经济 危机的 
产生 乃是由 于生产 社会化 和资本 主义私 人占有 之间的 矛盾。 这个 
资 本主义 基本矛 盾的具 体表现 —— 资 本主义 生产无 限扩大 的趋势 
和 消费能 力相对 狭小的 矛盾， 直接造 成了资 本主义 生产过 剩的周 
期 性经济 危机。 

综上 所述， 可见 希克斯 的经济 “ 理论” 和 分析方 法都是 不科学 
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的。 我们从 《 价值与 资本》 一书中 并没有 获得任 何一点 科学的 
东西。 

希 克斯特 别关心 他的经 济理论 的实际 应用。 他说 :“经 济理论 
应为 应用经 济学服 务”。 他 竭力想 使他的 “理 论”愈 益适应 于经济 
计 量学的 研究。 他 在另一 部著作  <需 求理论 的修正 》 (1956 年） 中 
说: “能 够被经 济计量 学家利 用的理 论比之 不能应 用者， 才 算是在 
那种 程度上 更好的 理论。 ”现代 资产阶 级经济 计量学 者正是 以希克 
斯在 本书中 提出的 “消费 者需求 定律” 为 侬据， 把它 同经济 计量研 
究结合 起来进 行所谓 “市场 需求分 析”， 对市 场需求 的变化 进行预 
测 ，并 向垄断 资本集 团和资 产阶级 政府提 出具体 的政策 建议。 

希克斯 更妄想 以所谓 “动 态经济 分析” 直 接为资 本主义 “计划 
化”或 “有调 节的资 本主义 理论” 提供 依据。 他 宣称: “人们 常常假 
想 资本主 义完全 缺乏任 何调节 计划的 组织， 但情况 并不完 全是这 
样。 在私有 经济的 轨道内 ，确乎 还存在 着一种 方式， 预期和 计划都 
可能 （至 少是部 分地) 从中得 到调整 。” （本 书第 124  — 125 页） 他居 
然 说什么 在有刚 性的工 资率的 情况下 ，失 业现象 的存在 ，乃 是经济 
体系“ 最好的 稳定因 素”。 

他向 资产阶 级政府 提出了 克服资 本主义 经济波 动和经 济危机 
的两 种主要 办法， 即是 :（1) 加 强国家 的经济 功能， 通过调 整公共 
投 资的时 间来遏 制经济 波动。 （2) 通 过货币 政策来 对整个 经济周 
期实 行某种 控制。 他 认为第 二个办 法收效 较小， 但 又不赞 成完全 
放弃 货币政 策这一 武器。 显然 ，他 的这两 种主张 ，完 全是凯 恩斯主 
义反危 机措施 的旧调 重弹。 

希克 斯最后 对读者 说道: “ 我认为 人们不 能指望 象资本 主义制 
度 这样一 种制度 会长期 存在， 如果我 们在用 这一名 词时是 意味着 
自 由企业 ，并包 括自由 借贷制 度的话 。” (本 书第 289-290 页) 这就 
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表白 了他的 “理论 分析” 和政策 主张完 全是要 为垄断 资产阶 级和国 
家 垄断资 本主义 效劳。 

对 希克斯 的“经 济理论 ，，的 非科学 性予以 掲露和 批评， 是我们 
马克思 主义者 义不容 辞的一 项重要 任务。 商 务印书 馆出版 《 价值 
与资本 》的 中译本 ，有 助于进 行这个 工作。 


第二 版序言 


在 这一新 版中， 我所 作的修 改的大 部分， 都是改 正第一 版中論 
点的技 术上的 錯誤。 我对消 費者选 擇的稳 定性的 一般条 件的論 
述， 不失 为正确 (我 現在仍 这样想 ） ； 但 我沒有 利用在 数学上 可供利 
用 的全部 条件; 因为在 那时， 对其 中某些 条件， 我不 能付予 任何經 
济 学上的 意义。 在这一 点上， 我是錯 誤的； 由于最 近硏究 (我 自己 
的和他 人的） 的 結果， 現在 _ 来， 被忽 略的条 件具有 很重要 的經济 
学上的 意义； 因我沒 有利用 它們， 我的 論点的 后一阶 段受到 影响, 
这 样就使 得后一 阶段不 必要地 复杂； 因此， 最 好作出 必要的 改正, 
以 便加以 簡化。 

我 所忽視 的一般 命題， 現經表 述于第 47— 48 頁。 在第 65、 67、 
71、 93-96,  211 頁以 及数学 附录的 有关各 点上， 都 作了相 应的修 
正。 新 命題的 进一步 的結論 在增注 A 中討 論。 

原来的 討論中 其他似 乎有缺 点的地 方; 不 适于作 同样的 修改, 
因此原 文未加 更动。 这一 問題仅 在增注 B 中加以 討論。 

S. 

我觉得 非作这 一类的 技术上 的修正 不可； 伹我 幷不觉 得我也 
必須 去討論 那些和 一些更 为墓本 的問題 有关的 評論， 尽管 它們的 
根据 充足。 在写 本书的 引論时 ，我曾 留心着 重說明 ，我 幷不 自命为 
遥在 提出完 整的經 济理論 体系; 我只是 就一些 有关的 問題， 循着一 
条特殊 的硏究 途徑向 前探索 ，无 論它把 我引到 哪里。 最 好是把 《价 
値与 資本》 看 作是通 过这一 途徑可 获得的 东西的 叙述； 至于 它与其 
他方法 (或許 是較为 优越的 方法） 的关系 ，最 好在其 他地方 討論。 

不过， 有 一派批 評家， 他們的 硏究已 經产生 了一种 新的解 


10 


第二 版序言 


釋 - '种 和我 的理論 有別， 伹和 它密切 相关的 理論。 本 书的新 

版 如不一 提塞縷 尔森敎 授及其 合作者 的理論 ，就似 乎不大 完全； 因 
此 我在最 后一节 增注中 对它提 出一些 意見， 虽然这 些意見 很簡单 
也很不 充分。 


約翰 • 理査德 • 希克斯 

1946 年 7 月 于牛津 


第一 版序言 


作 为本书 某础的 槪念， 是 1930 — 5 年几 年中在 倫敦經 济学院 
时孕 育的。 它 們决不 全是我 一己的 意見； 当时 ，在罗 宾斯敎 授領导 
之下, 在那儿 工作的 人有一 种社交 活动; 这些 意見就 是在这 种情况 
下 产生起 来的。 曾經貢 献过意 見的人 ，我 特別 記得的 有艾倫 先生， 
卡耳 多先生 ，勒訥 先生， 海克 敎授， 罗 森斯坦 -罗丹 博士， 以 及爱德 
柏 博士。 他們中 的每一 个人， 也奸都 能在本 书中发 現一些 他們自 
己的 东西。 但是， 要指出 那些意 見屬于 誰非常 困难； 因此， 我在这 
里也不 想这样 做了。 

如 果本书 发展的 最初阶 段是非 常地集 体的， 后 来的阶 段則完 
全肯定 地是个 人的。 我采取 了在倫 敦萌芽 的那些 意見， 沿 着应由 
我单 独負責 的方向 ，进一 步加以 发展。 我从斯 拉发先 生以及 上面提 
到的 一二位 先生此 ，得到 有益的 指正。 伹因彼 此分隔 ，要再 作最初 
几年 的那种 經常的 合作， 是不可 能的； 因此， 我把这 一著作 作为一 
份闡明 我們发 現的东 西的重 要性及 其含义 的个人 拫吿提 出来。 

我 得感謝 我妻自 始至終 对我的 帮助， 她 是这些 意見所 自来的 
这 一部分 人中間 的 一个; 她 对这些 意見以 后的发 展也很 注視； 而此 
书 和她的 《英国 政府的 財政》 是 同时写 作的， 这在某 些方面 对我尤 
其有 好处。 我觉 得特別 是本书 中关于 資本市 場的部 分受益 最多; 
但她的 著作也 經常的 提醒我 ，經济 理論应 为应用 經济学 服务， 因而 
使得 全书的 每一个 部分也 都得到 益处。 

約翰 • 理查德 • 希克斯 
1938 年 10 月于曼 彻斯特 
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引  論 

本书虽 然 涉及到 經济理 論著作 中所 普通 討論的 很大一 部分的 
問題， 但它幷 不能算 是一本 《經济 学原理 》。 它的 旨趣很 不相同 。对 
于任 何一本 《¥¥》 的 作者， 摆在他 面前的 理想应 当是， 如古 典詩人 
的理想 一样的 \  / 常常被 人想到 过但从 来沒有 被人很 好表达 过的东 
西”; 而 我几乎 完全关 心一些 新奇的 事物。 对 于每一 个我所 討論的 
題目， 我将 限于那 些我有 新的見 地可以 发表的 方面; 至少对 于众所 
熟知的 問題我 将一笔 带过。 

旣是 这样， 也 許会有 人想， 下文旣 是想对 像經济 学这样 一門已 
經頗 为发展 的科学 中的許 多分支 部門， 探求 某些新 的东西 加以論 
述， 則其 中只会 包含一 系列的 論文; 而不 会是一 本完整 的书。 但我 
相信， 我写成 的是一 本书。 这样說 的根据 不在于 論題的 統一; 而在 
于 方法的 統一。 我相信 我很幸 运地找 到一种 可以应 用于广 泛的經 
济 問題上 的分析 方法。 这种 方法起 源于某 些最簡 单最基 本的問 
題 —— 所 以这些 問題在 这里有 它們的 地位； 这种方 法应用 于最复 
杂 的問題 （如商 业波动 問題） 时， 也許 最显得 出色- 一- 所以 这些問 
題在这 里也有 它們的 地位。 

人 ，特別 是那些 从事于 硏究这 些最复 杂問題 的人， 常希 望能有 
某种方 法可以 一次同 时此理 两三个 以上的 变数。 有 两三个 变数的 
簡单 問題， 可以很 有效地 用儿何 图解来 处理; 但当問 題变得 更复杂 
时， 熟知的 几何方 法即吿 无效。 那么， 怎 么办？ 很 明显的 回答是 : 
求 助于代 数学。 但是， 除了許 多經济 学家都 不很精 于代数 学这一 
事实外 ，一 般应用 的那种 代数方 法虽对 解决問 題有些 用处， 伹作为 


論证的 手段， 却似乎 不如图 解有效 （当图 解可以 应用的 时候） 。就 
是 为了适 应这一 情况， 我提出 我的新 方法。 这一方 法的构 成当然 
牵涉 到数学 問題， 但 是很幸 运地， 在說明 和使用 这种方 法时， 不会 
比 图解的 系統应 用更为 复杂； 因此 ，我 在本书 的正文 里几乎 能够完 
全 不使用 数学， 虽然 （为 了那 些对此 有兴趣 的人） 有 关的数 学将摘 
要列 于书末 ，作 为附录 。① 

根据 观察， 經 济理論 所必須 論述的 有几个 变数的 問題， 大多数 
是各市 場的相 互关系 方面的 問題。 例如， 比 較复杂 的工資 理論方 
面 的問題 即包含 着劳工 市場、 消費品 市場和 （或 許） 資本市 場的相 
互 关系； 比較复 杂的国 际貿易 問題即 包含进 口与出 口市場 和資本 
市場之 間的相 互关系 ，等 等。 我們最 需要的 ，就 是为 硏究各 市場之 
間相互 关系的 技术。 

在寻 求这样 一种技 术时， 我們自 然不得 不参考 那些曾 經特別 
硏 究过这 种相互 关系的 作家們 的著作 —— 即 是說， 洛桑学 派的經 
济 学家瓦 尔拉和 帕累托 ，此外 ，我 想还 可以加 上威克 塞尔。 这些作 
象 所曾致 力的一 般均衡 論的方 法是特 別設計 出来， 通过各 市場間 
相互 关系的 复杂形 式以显 示整个 經济体 系的。 我們 自己的 硏究势 
必 要追随 他們的 傳統， 也 是他們 的傳統 的一个 继績。 

然而， 要在他 們的著 作中发 現我們 所探求 的全部 的东西 ，是不 
可 能的。 瓦尔拉 (《純 粹經济 学要义 >〉， 1874 年版) 主 要是限 于提出 
問題。 馬歇尔 曾有几 句話較 充分地 描述了 瓦尔拉 的著作 （馬 歇尔 
写作 时心目 中 显然想 到瓦尔 拉)： “純 数学在 經济問 題上的 主要用 
途， 似乎是 帮助一 个人更 敏捷、 簡短、 准确地 写下他 的思想 以供自 
用； 同时帮 助他弄 淸楚他 是否已 为他的 結論具 备了足 够的、 仅仅是 

① 我的 方法的 純数学 的叙述 (最少 就其应 用于价 値理論 而言) 已有法 文版本 —— 
《价 値的 数学理 論》， （巴 黎赫尔 曼版) _ 


足够 的前提 (即 是， 他的 方程式 在数目 上旣不 多于也 不少于 他的未 
知数） 。”① 在 1890 年， 一般均 衡理論 所完成 的仅止 于此; ② 然而 ，遺 

慽 的是馬 歇尔的 权威使 得許多 人确信 它除了 計算方 程式外 不能再 

•  • 

有 別的作 用了。 

是 帕累托 (《政 治經济 学敎科 书》， 1909 年版) 才 开始把 事情推 
进了 一步。 但是， 帕 累托的 著作， 虽然很 重要， 也已 起了很 大的影 
响， 仅仅 是一个 开端； 它对 資本和 利息問 題缺少 注意， 因而 有一定 
的 限制性 3 即 使是在 价値理 論上， 虽 是它最 强的一 部分， 也 由于某 
些要 点缺乏 明确性 而抵銷 了它的 价値， 对此我 們还得 注意。 

我 們不能 責备威 克塞尔 疏忽了 資本和 利息， 这 些問題 在他心 
目 中确 是占了 主要的 地位。 但是， 因为他 是在帕 累托之 前写的 ，对 
于帕 累托在 价値学 說上的 改进， 他未能 利用； 同时 （我 想主 要在結 
果 上）， 他 的資本 理論限 于考虑 关于靜 止状态 的虛假 的抽象 观念。 
虽受 到这些 限制， 他仍 作出了 奇迹； 特別是 他的貨 币和利 息理論 
(《利 息与价 格》， 1898 年版) 是現 代貨币 理論的 墓础。 

因此 ，我 們当前 的工作 ，也許 可以用 历史的 用語表 达如下 。我 
們荽重 新考虑 帕累托 的价値 学說， 然 后把这 一經过 修正的 价値学 
說应用 于資本 的动态 問題， 这 些問題 是威克 塞尔用 他所掌 撞的工 
具所 不能达 到的。 

鉴 于瓦尔 拉和帕 累托的 著作还 沒有英 文本， 同时一 般說来 ，英 
語讀者 对他們 的著作 坯不很 熟悉， 我 将在討 論过程 中将他 們著作 
中我所 需要的 某些部 分的要 旨加以 介紹。 我 将先接 受一般 較为熟 
悉 的馬歇 尔的价 値学說 而不是 帕累托 的价値 学說； 这样做 有某些 

① 馬 歇尔: 《政治 經济学 原理》 ，第 1 版 序言。 

③ 甚至 仅仅是 計算方 程式及 未知数 ，如果 有系統 地去做 ，也內 涵着許 多問題 。参 
閱 卜文第 4 章 ，以 及我的 論文: 《萊翁 • 瓦尔拉 》〔 見 《經 济学 杂志》 ，: L934 年) ，‘ 


好处， 因 为我幷 不认为 帕累托 的学說 在所有 方面都 优于馬 歇尔的 
学說 ，我們 所要做 的事情 之一， 就是要 把帕累 托的学 說較之 馬歇尔 
的 学說有 缺点的 那些方 面塡补 起来。 

同 样地， 当我 們談到 动态間 題时， 我仍会 注意到 这一方 面运用 
馬歇尔 学派的 方法所 作的重 要工作 —— 我特 別是指 凱恩斯 先生的 
著作。 凱恩斯 先生的 《就业 利息和 貨币通 論》 (1936 年版） 一书出 
現时， 本书已 进行得 差不多 ，但有 几个方 面还欠 完全。 由于 我們都 
涉 及一些 相同的 方面， 我会在 很大程 度上受 到凱恩 斯先生 的影响 
是不 可避免 的事。 荽是在 我写作 时沒有 《就 业利息 和貨币 通論》 作 
参考， 本书 的后半 部会有 很大的 不同。 特別 是第四 敔分的 最后儿 
章， 是非常 凱恩斯 式的。 

当我开 始分析 “資本 ”时， 我曾希 望能創 造出一 个完全 新的动 
态理論 ，許多 作者都 需要这 样一种 理論， 但在那 时尙未 产生。 因为 
凱 恩斯先 生首先 入手， 这个 希望已 归幻灭 。①然 而我仍 然想， 把我 
自己 的分 析拿出 来还是 値得， 即 使与他 的分析 相較， 我的 分析显 
平凡。 伹平 凡的分 析更有 系統， 这 是一个 优点； 此外， 我想 我已經 
澄淸了 一些他 遺留下 来的沒 有澄淸 的問題 

我必須 承认， 由于 我曾以 凱恩斯 先生的 著作为 参考， 我 很惊異 
于他 的处理 問題的 方式， 他能 不借助 于任何 特殊的 工具， 排除困 
难， 抓 住眞正 的重要 环节。 他 能成功 的这样 做正是 由于他 运用了 

①  我自己 的早期 硏究， 不論 其价値 如何， 都記 录在三 篇写在 我看見 《就 业利 息与 
貨币通 論》以 前的文 章中: 《均 衡及經 济高漲 》( 《国民 經济杂 志》， 1933 年) i 《簡 化貨币 
理論的 建篛》 (德文 《繂 济学杂 志》， 1935 年 MCC 資 及利息 ——动态 問題》 (《經 济季 刊》, 
1935 年)。 

②  請特 別看我 对以下 問題的 討論: 《儲蓄 与投資 的关系 K 第 14 章, 附 注)， 《生产 
时期》 (第 17 章)， 《短期 及长期 借款》 （第 9 章)， 《剛 性的工 資为什 么特別 重要》 （第 21 
韋)， 《資 本累 积过程 》〈 第 23 章)， 


他那 优越的 直觉和 对眞实 世界的 准确的 观察力 ，致能 抛开次 要的， 
而直 接硏究 主要的 东西。 然而 这一种 力量也 有它的 缺点， 在許多 
讀者 的面前 放下了 障碍。 他們 禁不住 要說， “假 使他有 錯誤， 假使 
有某些 影响因 素比他 所想像 的更为 重要, 而 另外的 却更不 重要; 那 
会 不会造 成很大 的差異 呢”？ 这一类 疑問是 理应回 答的。 对于讀 
者 来說， 确 是特別 希望能 够区分 开来： 哪些事 情是純 邏輯的 产物, 
他因此 非相信 不可； 哪 些是凱 恩斯先 生对社 会問題 一己观 点的产 
物， 对此他 也許宁 願有所 不同。 現在 我們将 发現我 們自己 和凱恩 
斯先 生面对 着面， 像 和威克 塞尔面 对着面 一样， 可以 随意的 省去特 
殊的 假設； 我們 将由此 可以看 到这正 是为什 么在社 会政策 方面的 
决 定性事 情上， 凱息斯 先生能 够达到 与以前 的經济 学家不 相同的 
結論; 我們 将能够 对这些 使心不 安的意 見反复 观察， 从几个 观点上 
来硏 究它們 ，对 它們作 出我們 自己的 决定。 

我期望 我們硏 究的这 几部分 (包含 在第三 和第四 篇內） 对于大 
多 数讀者 会最有 兴趣； 因为它 們肯定 是最重 要的。 我必須 向讀者 
致歉把 它們放 在书的 后半部 （在那 里它們 被第二 篇牢牢 地保护 
着）， 而不 是把屯 們放在 书首， 讀 者也許 会更喜 欢把它 們放在 书首。 
这是沒 有办法 的事； 因为这 是我們 的資本 理論的 特征, 它必 須以我 
們 的經过 修正的 价値学 說作为 侬据。 事 实上， 資本 和利息 的問題 
提 出了两 种錯綜 复杂的 情况， 一种是 像这一 类动态 問題所 特有的 
錯 綜复杂 情况； 但另一 种則純 粹是屬 于有相 互关連 的各市 場的錯 
綜复杂 情况， 后者 是可以 另行討 論的。 我們 在第二 篇內就 把这一 
基本 上不相 关連的 复杂情 况弄淸 楚了， 当我 們开始 接触到 动态的 
問題的 时候， 会发 現这样 做非常 方便。 然后 我們便 能够把 特殊的 
动态 的难題 (在 思索 价格构 成过程 ，而非 “靜态 的”价 袼体系 时所引 
起的 难題） 区別 开来； 这些 是在第 三篇討 論的， 它因 而就不 是特別 


地依賴 于我們 的价値 学說。 至 于一般 的問題 (也 是最 重要的 問題） 
則将留 在第四 篇最后 討論， 在 这些問 題中， 我 們旣要 面对动 态的复 
杂 情况， 又要面 对有相 互关系 的市場 的复杂 情况。 

这就是 为什么 我必須 要求讀 者耐心 一讀关 于儲蓄 和投資 、利 
息和 价格、 經济高 醍和衰 退这些 章节； 幷重溫 一下边 际效用 定律。 
有人 已經 說过, 迂回的 方法有 时会比 直接的 方法更 能产生 效果; 我 
們 先对那 一有名 的原 理加以 闡述, 以 此作为 背景, 再 来討論 資本学 
說 ，或 許是适 宜的。 

因之， 我 們的計 划如下 ： 

* 第一 篇討論 主观价 値学說 —— “ 欲望和 它們的 滿足” —— 和馬 
歇尔的 《原 理》 第 3 卷 同样的 題目。 我 对这一 問題的 叙述是 为后文 
作 准备; 伹是 它本身 也有其 特殊的 意义。 我在論 述这一 題目时 ，从 
开头便 想尽力 提供一 种为統 計的需 求硏究 所需要 的理論 基础； 所 
以 和这一 部門有 明确的 关連。 其他在 方法論 上有墓 本重要 性的問 
題 也提出 来了。 

第二篇 利用經 我們修 正的主 观价値 学說的 結果， 来重 新硏究 
瓦尔拉 和帕累 托的一 般均衡 分析。 在这 里最重 要的一 点是， 我們 
有 机会超 越那种 仅仅計 算方程 式和未 知数的 做法； 为硏究 有关各 
市場的 价格体 系建立 一般的 法則。 洛 桑学派 被馬歇 尔学派 斥为徒 
劳无益 ，为了 消除这 神斥責 ，这 是我們 必須做 的主荽 事情。 我想我 
已做 到了。 然而， 第二篇 是比較 乏味的 ，它完 全是“ 靜态的 虽然， 
某 些著名 的經济 学象曾 經滿足 于把他 們大部 分的思 想定型 于这样 
一个框 子內， 但它留 下了許 多現实 問題； 因此 不能作 为一个 高枕无 
忧的 地方。 然而， 假如 把它仅 仅作为 一个各 市場的 相互关 系的学 
說 ，它还 是有用 处的。 在这里 ，我 就是希 望讀者 这样去 看它。 

第三 篇論述 动态經 济学的 基础。 它特別 着重于 若千問 題的陈 
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述， 我們已 看到， 在瓦尔 拉那一 阶段， 这是一 般均衡 分析中 的最主 
要 之点。 我将深 入这些 問題， 較之瓦 尔拉对 資本理 論的粗 略描繪 
远为 詳細。 因而第 三篇将 包含我 对某些 有爭論 的問題 的意見 ，例 
如 像利息 的决定 这样的 問題。 它也将 包含对 某些重 要观念 的意义 
的 討論, 例如像 收入和 儲蓄。 

第 四篇論 述动态 体系的 活动。 在 这里我 們把第 二和第 三篇的 
結果 汇合在 一起， 恰好 构成关 于經济 过程的 理論; 第 二篇給 我們以 
关于 相互关 連的一 般市場 的体系 的活动 法則； 第三 篇則使 我們熟 
悉某 些有很 大重要 性的特 种市場 的特征 (例如 資本市 場）。 在我們 
要充 分了解 資本市 場活动 之前， 必須經 过这一 阶段。 

因而， 在我 們面前 的計划 內容很 广泛， 我想， 我 們可以 在某几 
个 方面对 它加以 限制。 不久就 可以看 淸楚， 我們的 分析要 受到一 
种 限制， 我最好 在这里 爽快地 承认这 一点。 本书通 篇都以 完全竞 
爭作为 假定， 那就 是說， 我們通 常将会 忽略对 供給的 影响， 这种影 
响来自 卖主对 于影响 他們自 己进行 銷售的 价格因 素之种 种考虑 
(对 需求也 是同样 的）。 事 实上， 不少 供給和 需求也 許都会 在某一 
程 度上， 受 到这些 考虑的 影响； 它們所 受的影 响也許 很大。 伹是， 
除 了最簡 单的問 題外， 在任何 其他問 題上， 要 充分估 量到这 种影响 
是很困 难的； 如果我 們能对 不完全 竞爭給 予較多 的注意 ，本 书的分 
析虽 然肯定 会更进 一步， 但是， 我曾 想过， 目 前最好 还是把 这一点 
放在 一边。 我自 己不相 信由于 这一省 略便会 損害到 本书的 較重荽 
的 結論， 但是这 是一件 在适当 时机显 然需荽 予以硏 究的事 9 

另外一 个更重 要的限 制隐含 在我們 的副标 題里。 这是 一本論 
述 理論經 济学的 著作， 它应当 是对私 有企业 經济体 系的邏 輯分析 ， 
絲毫不 包括机 构的控 制因素 在內。 我将很 严格的 来解釋 这一限 
制。 因为， 我考虑 ，对資 本主义 的純邏 輯分析 ，它本 身就是 一項工 


作， 而 对于經 济机构 的考察 最好是 采取其 他方法 进行， 例如 像經济 
历 史学家 所采取 的方法 (即 使机构 是同时 代的机 构)。 只有 当这两 
項工 作都完 成了的 时候， 經济 学的任 务才算 吿終。 伹是在 它們之 
間， 劳动 的划分 是有一 条很淸 楚的界 綫的， 对 于这一 条分界 綫我們 
遵守 不渝。 

的确， 我 們必須 理解， 作为这 样严謹 划分的 代价， 純理 論經济 
学 家很难 說出他 所判断 的任何 机会和 危險， 是否会 在一个 特定的 
日 期在現 实世界 出現。 他势 必把这 个留給 另外的 硏究。 但 至少他 
可以 給这些 进行另 外的硏 究的人 指出一 些应当 注意的 事情。 


第一篇 主观价 値理論 
第一章 效用 及偏好 

1. 曾 經受到 馬歇尔 和他的 同輩 很大注 意&純 消費者 需求学 
說 ，在現 在这一 世紀受 到的重 視要小 得多。 就 有关英 文著作 来說, 
馬 歇尔的 《經济 学原理 》 第 s 卷 一直是 有关这 一題目 的最后 著述。 
馬 歇尔的 需求学 說在現 在无疑 是値得 景仰的 ，①但 是它长 久地保 
持 住如此 一个未 受怀疑 的卓越 地位， 却 是不平 常的。 假使 对于这 
一 題目确 实已沒 有甚么 可說， 或者馬 歇尔分 析中的 每一步 驟都已 
无懈 可击， 那还 可以說 明这一 問題。 但是， 情况显 然不是 这样； 有 
几 位作者 已經頗 不以馬 歇尔的 論述为 然,® 实际上 作为以 后各項 
論证 根据的 第一 步就 是最可 疑的。 

首先提 一 '提 馬歇包 主要論 点的要 旨®。 一 "个有 一 * 定貨 币收入 
的消 費者， 面临 一个消 費資料 市場， 在 这个市 場上， 这些貨 物的价 
格已經 决定； 問 題是， 他 将如何 把他的 支出分 配在不 同的貨 物上? 
为了方 便起見 ，假 定这 些貨物 都是可 以分 成很小 的单位 供应的 
假定消 費者可 以从他 所购买 的貨物 得到若 于的“ 效用” （效 用量是 


① 根据我 自己的 經驗， 进一歩 的硏究 增加了 我对馬 歇尔学 說的景 仰； 我 希望譖 
者 也会有 同祥的 感觉。 

© 例如， 威克斯 迪得: 《政治 輕济学 常識》 ，第 1—3 章 i 罗 宾斯： 《經 济科学 的性质 
及其 意乂》 ，第 e 章。 

③ 馬 歇尔: 《經 济学 原理》 ，第 iii 頁。 

© 就 个人消 費而論 ，这种 对連績 (continuity) 的 方便的 假設， 当然 常使情 况有点 
(有时 还不止 一点） 歪曲。 但 如果我 們对个 人消費 的硏究 只是对 市場上 一群消 費者的 
硏究 的一个 步驟， 則当 把个人 需求加 总时， 可以 相信这 种歪曲 会消失 • 
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所获得 的貨物 数量的 一个函 数)； 他将 采取一 种能获 得最大 可能效 
用量 的方式 来支出 他的收 :入。 但是， 当每一 个方向 的支出 的每一 
边际 单位能 增殖等 量的效 用时， 效用才 可以达 到最大 限度。 設果 
如此 ，則支 出从一 个方向 轉到另 一个方 向时， 在支出 减少的 一方所 
包含 的效用 的損失 ，将大 于支出 增加一 方效用 的增加 （根据 边际效 
用 漸减定 律）。 因此， 不 管怎样 轉換， 总 效用会 减少。 由于 所用单 
位 很小， 一种商 品的相 連績的 两个单 位之間 的边际 效用的 差異可 
以 忽略， 我們 可以用 另外一 种方 式来表 达这一 結論： 所购买 的各种 
不同商 品的边 际效用 必定和 它們的 价格成 比例。 

因此， 馬歇尔 的論点 是从最 大限度 的 总效用 观念 出发, 通过边 
际效 用漸戚 定律， 达到 所购买 商品的 边际效 用必定 与其价 格成此 
例的 結論。 

但是 ，这 种被消 費者扩 充至最 大限度 的“效 用”是 什么？ 什么 
是边际 效用漸 戚定律 的确切 基础？ 对这些 問題， 馬歇尔 的論述 ，頗 
欠 透彻， 而帕累 托对此 則很有 启发。 

% 帕 累托的 《政治 經济学 敎科书 >>(1909 年) 应算 作为对 消費者 
需求 学說的 另一个 經典的 論述， 任何 現代的 硏究都 应当从 这里开 
始。 总的 說来， 帕累托 的著作 幷不是 可与馬 歇尔媲 美的。 〈《敎 科 

书》 旨在 作为一 种一般 《原理 》; 但是大 多数問 題的論 述都較 肤淺， 

•  • 

而它 的一般 均衡学 說也不 过只是 瓦尔拉 学說的 較优美 的复述 。然 
而， 在 效用学 說这个 特別問 題上， 帕累托 是一个 专象； 他的 硏究値 
得 注意。 甶于英 文的讀 者对它 們不很 熟悉， 我将把 有关的 論点較 
仔 細地加 以槪括 介紹。 

帕累托 原来是 从馬歇 尔同样 的效用 学說开 始的； 我們 剛才摘 
述的 論点， 在他的 思想发 展的第 一 '阶 段， 対他也 是可以 接受的 。但 
是 发展到 了后来 ，不似 馬歇尔 集中注 意于单 一商品 的需求 （因 而硏 
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究边 际效用 漸减曲 綫和需 求曲綫 之間的 关系） ，帕累 托把他 的注意 
轉向 有关的 （补 充貨 物和竞 爭貨物 商品） 貨物。 在这一 点上， 他对 
早 期的分 析作了 扩充； 或者不 如說， 作 为扩充 开始， 伹作为 一种改 
革而 終結。 

为了 硏究有 关連的 貨物， 帕累托 从埃季 沃思① 那里接 受过来 

一 种几何 学方法 - 无差 異曲綫 (indifference  curve)。 当 我們如 

馬歇尔 一样， 只論及 一种商 品时， 我們可 以画一 根总效 用曲綫 ，沿 
一 軸衡量 商品的 数量， 沿另一 軸衡量 从商品 的不同 数量所 得出的 
效用 总量。 如 我們涉 及两种 商品， 亦 可用同 样的方 法画一 效用平 
面 (utility  surface)  c 沿两根 永平軸 綫衡量 两种商 品 X 和 Y 的 数量， 
即 可画出 一图， 图上 任何一 点尸代 表两种 商品一 定数量 （尸 M 和 
PN) 的 組合， 从 任何这 
样 一点我 們能在 第三个 
維度 (dimension) 上画 

出 一根纵 座标， 它的长 
度 代表从 那特定 的数量 
組合所 得到的 效用数 
量， 把这 几根纵 座标的 
» 点联系 起来， 我們就 
得 到一个 “效用 平面” 

(图  1)。 

这在 原則上 頗为簡 
单; 但是有 三个維 度的图 很难于 掌撞， 幸而我 們旣經 提及这 第三个 
維度， 即不用 停留在 这里， 我們可 以不必 理会这 第三个 維度， 再回 


图 1 
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到两 个維度 上来。 

我們可 '以 用一張 图代替 三个維 度模型 的使用 （图 2)。 沿两軸 
綫 衡量两 种商品 X 和 7 的 数量， 即 可在水 平图上 标下效 用平面 
(图 1 的 虛綫） 的輪 廊綫。 这些 綫就是 无差異 曲綫。 它們把 相当于 
第三維 度同样 高度， 也就是 同样总 效用的 各点联 起来。 設 P 和严 
在 同一无 差異曲 綫上， 即表示 从拥有 PM 和 /W 所 得的总 效用相 
同于从 拥有尸 ' M' 和严 所得的 总效用 。設 尸" 在比尸 为高的 
无差異 曲綫上 (各曲 綫都要 計数， 以便 分別高 低）， 那么 P"M" 和 

Ptf  iV" 的总效 用将較 
尸 M 和尸 Y 为高。 

这些 无差異 曲綫的 
形状是 什么？ 只 要每一 
項 商品都 有正的 边际效 
用， 这些 无差異 曲綫必 
定都 是向右 边傾斜 。因 
为， 假使 X 有正 的边际 
效用， X 的数量 增加， 
X  Y 的数量 不随之 发生任 
囝 2  何变动 (就 是說， 在图上 

簡单 向右移 动）， 必然会 增加总 效用， 这样就 会出現 一較高 的无差 
異 曲綫。 同样地 ，向 上的簡 单移功 ，一 定会导 致一个 較高的 无差異 
曲綫。 只有这 些移动 是互相 补偿的 —— X 增加而 Y 减少， 歲 X 减 
少而 F 增加， 无差 異曲綫 才不会 变动。 因此 这些曲 綫一定 是向右 
下 傾斜。 

通过任 何一点 P 的曲 綫的斜 度确有 很肯定 而重要 的意义 。个 
人为了 朴偿一 小单位 X 的損 失， 需要 有某一 数量的 获 得这样 
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一个 数量的 F 所得的 效用， 等于 获得的 Y 的 数量乘 Y 的 边际效 
用； 失掉 相应 数量的 X 所引起 效用的 損失， 相等于 失棹的 X 的数量 
乘 X 的边 际效用 （惝若 数量很 小）。 W 此， 由 于收获 和損失 相等， 
曲綫 的斜度 等于： 

获得的 y 的数量 _  X 的边 际效用 
失吳 "的 X 的" "数量 — 穸 的边 际效用 ° 


当个 人拥有 X 和 Y ■的数 量各为 PM 和 PiV 时 ，通过 P 的曲 綫的斜 
度衡量 X 的边际 效用和 Y 的边际 效用的 比率。 

关于 曲綫的 形状， 我 們有沒 有进一 步的知 識呢？ 似乎 应当有 
某种方 法可以 将边际 效用漸 戚定律 用图解 表示。 驟眼 看来， 这种 
轉換好 像是可 能的。 在沿 无差異 曲綫移 动时， 会得到 更多的 X 和 
更少的 y。 x 的增加 会减少 x 的边际 效用， y 的减少 会增加 y 的 
边际 效用。 w 此 ，从 两方面 来說， 曲綫的 斜度应 該是漸 戚的。 当我 
們 向右移 动时， 下 降的曲 綫斜度 漸减， 向原点 凸出， 如图所 示》 

但是， 是不是 必然会 得到这 样的結 果呢？ 就剛 才所考 虑到的 
一些 直接影 响来說 ，就 必定是 这样; 但还 有其 他間接 影响也 应加以 
考虑。 X 的 增加不 R 影响到 X 的边际 效用， 而且也 影响到 Y 的边 
际 效用。 对于 这种相 关連的 貨物， 以上 論点不 一定能 成立。 假定 
x 的增加 会降低 Y 的边际 效用， y 的减少 会提髙 x 的边际 效用； 幷 
假定 这种交 叉影响 很大。 那么， 这种 交叉影 响实际 上可能 抵銷直 
接 影响， 沿 无差異 曲綫向 右移动 实际上 也会增 加曲綫 的斜度 。这 
无疑 是一个 奇異的 例子， 伹它 和效用 漸减定 律相容 不悖。 边际效 
用漸戚 定律和 无差異 曲綫的 凸性不 是一回 事情。 

3 .我 們現在 开始接 触到値 得引起 注意的 无差異 曲綫。 帕累托 
这一 发現, 使其学 說和馬 歇尔分 道揚鑣 ，幷为 具有广 泛的經 济意义 
的新 論点开 了道。 
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事情。 因为， 在移 譯的过 程中， 我 們拋棄 t 某些 原有的 論据; 然而， 
我們同 样 地得到 了預期 的 結果。 

在某一 旣定价 格下， 个人願 意购买 的商品 数量为 多少， 要决定 
这 一点， 馬 歇尔的 理論蘊 弇我 們必須 知道他 的效用 平面； 帕 累托的 
理 論仅仅 假定我 們必須 知道他 的无差 異图。 这比之 效用平 面所包 
含的 未知数 較少， 它仅 仅吿訴 我們， 个 人宁願 取某一 特定的 貨物組 
合而 不願取 另外的 組合; 它 不像效 用平面 那样， 企图 吿訴我 們个人 

对第一 組合比 之第二 組合偏 好专〒 j 吁令 ，亨。 

我們 給予无 差異曲 綫的数 規 定的； 当曲 綫向高 
此 移动时 ，这些 数字将 便于它 們上移 ，但 是数字 可以是 1A3,4 …… ， 
1，2,4,7 …… ，1，2,7，10 ••… ，或 者任何 我們所 願用的 上升的 連績数 字<> 

帕累 托的一 小張几 何图， 因而产 生了一 个在方 法論方 面有广 
泛重 要性的 結論。 在任何 价値学 說中， 都必須 对什么 是有“ 旣定欲 
望”和 “旣定 嗜好” 的消費 者下一 定义。 在馬 歇尔的 学說中 （如 同杰 
文 斯和瓦 尔拉以 及奥地 利学派 的学說 一样） ，“ 旣定欲 望”被 解釋为 
意 味着一 种旣定 的效用 函数， 对于某 一特定 的貨物 組合的 旣定的 
欲望 强度。 这 一假定 許多人 都不以 为然， 在 帕累托 的著作 中表明 
这完全 是一个 不必® 的 假設。 可 以很适 当的給 “旣定 欲望” 下定义 
为旣 定的偏 好尺度 (scale  of  preference) 5 我 們只須 假設消 費者对 
某 一貨物 好超 过另一 組合， 絲毫沒 有企图 要表明 他想望 
这一 組合較 之另一 組合要 多百分 之五， 或是任 何这类 意义。 

假使任 何人有 任何其 他理由 认为对 效用、 滿足 或欲望 这些观 
念可 以作出 某种适 当的数 量上的 衡量， 以上 論点幷 不意味 对此有 
所 反对。 假 使一个 人在哲 学上是 功利主 义着， 他有 完全的 权利在 
他 的經济 学上也 是一个 功利主 义者。 但是 ，假如 他不是 （目 下很少 
人是 功利主 义者） ，他也 有权利 在經济 学上不 受功利 主义者 的假設 
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的 拘束。 

从这 一观点 来說， 帕累托 的发現 仅仅是 开了一 扇門， 我們能 
否 进入此 門要看 我們本 身是否 願意。 但是从 技术的 經济的 观点来 
說 ，很 有理由 认定我 們应当 走这条 路徑。 为了 解釋市 場現象 ，效用 
的数 量观念 不是必 需的。 因此 ，根 据奧堪 氏剃刀 （Occam’s  razor) ① 
的 原則， 最好 是不要 用它。 因为， 实 际上， 如 果在一 个学說 里包含 
了不 必荽的 事实， 幷非 一件无 关紧要 的事。 这种事 实与目 前的問 
題无关 ，它們 的出現 很可能 使得槪 念模糊 。这 一点的 重要性 只能用 
經驗 显示; 我希 望讀者 相信， 在 这种情 况中， 这 ■-点 是頗为 重要的 < 

5. 以这 一原則 为据， 我們 現在必 須問， 是否 能在寧 字的假 
定上， 建立起 一种关 于消費 者需要 的完全 理論， 这一  要如 
馬歇 尔的理 論一样 完全。 在构 成这样 一种理 論时， 任何时 候都必 
須棄 却完全 依賴数 量效用 的任何 观念， 因此 它不能 仅从无 差異图 
引伸 出来， 我們 仅从无 差異图 开始， 而不应 以此为 滿足。 

在对 这一点 作进一 步的考 虑时， 我 們便不 能得到 帕累托 之助， 
因为甚 至在帕 累托建 立了他 的卓越 的命題 之后， 他 仍继續 采用了 
从以前 的思想 中引伸 出来的 槪念。 这 或許是 由于他 不願多 費心思 
根 据他在 經济学 工作上 相当后 期方始 达到的 命題， 重新 考虑他 
在早 期所得 的結論 。② 不 管情况 如何， 他錯过 了一个 机会。 


① 指英人 William  of  Occam  (1300 — 1349, 圣芳 济会修 道士） 用的一 种論证 
方法， 即在 分析間 題时消 除一切 不必要 的事实 及組成 部分。 —— 譯者 

③ 更有 进者， 他 留給这 个題目 的大部 分精力 都花在 追求不 可捉摸 之事上 面了。 
如 波消費 的商品 在两个 以上， 貝 (1 偏好体 系的微 分方程 可能不 能求得 积分， 这一 点能較 
引数 学家， 但 它似乎 沒有任 何經济 学的重 要性。 可 以想像 得到的 和它相 关的仅 有的問 
題， 都可以 更好地 用其他 方法論 诂9 参閱帕 累托： 《政 治經 济学敎 科书》 ，第 546-557 
頁 s 《經济 数学》 （收入 《数 学科学 百科全 书》， 1911 年) ，第 597、614 頁。 对非积 分性的 
最近的 討論見 N. 乔治斯 扣 • 魯琴: 《消費 者行为 的純理 論》, （《經 济学季 刊》, 1936 年 8 


月）。 


第一章 效用 及偏好 


17 


第一 个利用 这个机 会的是 俄国經 济学家 和統計 学象斯 乐特斯 
基， 他于 1915 年在意 大利的 《經济 学家杂 志》 发表一 文①。 本章及 
以下二 章所述 理論， 基 本上是 斯乐特 斯基的 理論; 不 过表达 的方法 
有所 不同， 这是因 为我一 底 在 工作进 行了很 多时才 看到斯 乐特斯 
基的 著作， 同时 这几章 的实际 內容已 由艾倫 和我在 《經 济学杂 志》 
上发表 。② 斯乐特 斯基的 著作是 高度数 学的， 他对于 他自己 的理論 
的重 要性幷 沒有給 予很多 討論。 这 些原因 （以 及它 的发表 日期) 或 
許 可以解 釋它为 什么在 这样长 的时間 一直沒 有发生 影响， 而必須 
重 新加以 发掘。 对于 斯乐特 斯基所 开辟的 領域， 这一 本书 第一个 
进 行了有 系統的 探究。 

6 .我們 現在得 做一点 淸除工 作， 排除一 切被数 量效用 沾染的 
观念， 就其中 需要替 換的， 用不带 有这种 涵义的 观念去 替換它 
們。 

首 先受到 牺牲的 显然必 定是边 际效用 本身。 如 果总效 用是不 
定的， 則 边际效 用也是 如此。 但如拥 有的两 种商品 的数量 是旣定 
的， 我們仍 能对两 种边际 效用的 比率給 以确切 的意义 。③ 因为 ，涔 
一数量 可用一 裉无差 異曲綫 的斜坡 表示， 而这和 上述不 定性无 
关。 

为了 避免引 起令人 誤解的 联想， 我們拟 給这个 数量一 个新的 
名字， 称之 为两种 商品間 的边际 替代率 （marginal  rate  of  substi- 


① 斯乐待 斯基: 《关 于消 費者預 算的理 論》， （《意 _ 經济 学家杂 志》， 1915 年 7 
月乂 又見 艾侖： 《斯乐 特斯基 敎授的 消費者 选擇理 論》， （《經 济学硏 究評論 》 ,1936 
年九 

③ 《价値 学說的 重新考 虑》, （《經 济学杂 志》， 1934 年 

③ 另一 方面， 如果 在計算 X 的达 际效 用时， 有一套 数量， 在計算 7 的边 际效用 
时， 又有 另一套 数量， 則 X 的边际 效用对 7 的边 际效 用的比 率就沒 有什么 意义可 
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tution)  0 我們 可以給 X 对 F 的边 际替代 率下定 义为: 恰好 足以补 
偿消費 者損失 一个边 际单位 x 的 y 的数 量。 这一 定义可 以完全 
不依 賴效用 的数量 衡量。 

如果 在一种 市場价 格体系 之下， 个人处 于均衡 状态， 則 在任何 
两种商 品之間 ，他 的边际 替代率 显然等 于它們 的价格 比率。 否則， 
他以某 种数量 的一項 商品替 代等値 (按 市場 率計） 的 另一商 品显然 
有利。 因此 ，我們 現在即 将以此 种形式 論述市 場均衡 情况。 

可 以看到 ，在 这一系 統的讲 述中， 我們儿 乎沒有 脫离开 馬歇尔 
x 对 y 的边际 替代率 ，就 是他所 說的以 y 計算 x 的边 际效用 。如 
果我們 願意， 我們 也許可 以将馬 歇尔的 話改一 下， 說 商品的 价格等 
于 該項商 品对 貨币的 边际替 代率。 

7. 第二 个受到 栖牲的 (这 一次 是更为 严重的 一个) 必定 是边际 
效 用漸戚 定律。 假使 边际效 用缺乏 确切的 意义， 則 漸减的 边际效 
用 也同样 不会有 确切的 意义。 但是 ，我 們将以 什么代 替它？ 

根据 規則， 无 差異曲 綫对軸 綫是凸 出的。 用我 們現在 的术語 
来說， 此 可称为 边际替 代率漸 戚定律 。① 对这点 可解釋 如下： 假定 
开始时 有一定 数量的 貨物, 然后逐 漸增加 X 的 数量， 幷逐 漸戚少 y 
的 数量， 使得消 費者的 此境， 按总 的結果 来說， 旣不 会更好 也不会 
更坏； 則为 了增加 第二个 单位的 X， 所 需相应 减少的 1"的 数量将 
小于 增加第 一单位 x 时所 戚少的 数量。 換句 話說, x 能代替 y 愈 
多， 則 x 对 y 的边际 替代率 愈小。 

但是， 我們 必須以 这一边 际替代 率漸减 定律， 代 替边际 效用漸 


① 改 变术語 ，令 人厌煩 ，对此 我必須 向讀者 致歉。 在 《 重新 考虑》 一文中 ，我 从另 
一 个角度 看选个 改变， 因 此談到 漸增的 边际替 代率， 而 此处則 談到漸 减率。 初 看这样 
做显然 較为方 便。 但是 我現在 又想， 尽可能 使我用 的术語 接近于 人所熟 知的馬 歇勿的 
术語， 其好处 超过这 少許的 方便。 
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减 定律， 其理由 何在？ 如我們 所已知 ，① 它們 幷不是 恰好一 回事。 
这 一代替 幷不只 是一种 移譯; 它是 理論墓 础的一 种积极 的改变 ，需 
要明确 說明其 理由。 

說明 如下： 我們需 要边际 替代率 漸戚定 律和馬 歇尔学 說的需 
要边际 效用漸 减定律 ，其 理由 相同。 在均 衡点上 ，除 非边际 替代率 
漸戚， 否則均 衡即不 稳定。 即使边 际替代 率和价 格比率 相等， 致获 
得一个 单位的 X 幷不会 产生任 何値得 重視的 利益； 然而， 設边际 
替代率 漸增， 則获 得較大 数量即  Y 
屬 有利。 把 这一点 在无差 異图上 
表現 出来， 可以說 明一些 間題。 M 
(图 4)。 

在 图上的 (2 点， 边际 替代率 
等 于价格 比率， 价格 綫通过 Q 点 
与无差 異曲綫 相切。 伹边 际替代 
率是 漸增的 （无差 異曲綫 对軸綫 
凹 入）， 因 此离开 Q 点沿 任  图 4 

一方向 的移动 ，都 会使个 人达到 較高的 无差異 曲綫。 所以, Q 是最 
低的 而非最 高的效 用点， 同时 也不是 一个均 衡点。 

因此， 很明 显的， 对于任 何一点 而言， 如 果它是 适当价 格上的 
可 能均衡 比率， 則 在这一 点上的 边际替 代率必 定是漸 戚的。 我們 
从經驗 获知, 在几 乎每一 个人的 无差異 图上, 确都存 在某些 可能的 
均衡点 （即 是說， 他們确 会决定 购买某 一 ■数 量的 一 '些 商品， 而不会 
像布銳 頓驴子 ® —样， 老是 迟疑不 决)， 因此 边际替 代率漸 戚定律 


①  見第 14 頁。 

②  十三坻 紀法国 哲学家 約翰. 布銳頓 喩言将 一酽 瀝于两 堆燕麦 之間， 因 不知所 
擇而挨 娥， 譯者 
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有时必 然是有 效的。 

不过， 我 們如想 进一步 发展經 济学， 就不 能以一 个只是 有时有 
效的 原則为 滿足； 我 們需® —个更 具有普 遍性的 原則。 边 际效用 
漸滅定 律曾被 认为普 遍有效 （仅 有某些 特殊例 外)， 許多重 荽的經 
济 結論都 以这一 普遍有 效性为 基础。 我們得 重新观 察一下 这些結 
論; 如 杲它們 还能站 得住， 首先 它們必 須以无 差異图 的性能 作为基 

础， 这种无 差異图 幷不只 是有时 有效。 

•  • 

事实 上經济 学家常 用以作 为他們 的边际 效用漸 减定律 的一般 
原 則是什 么呢？ 他 們通常 求助于 經驗； 伹这些 經驗常 是模糊 不淸， 
不能 提供任 何实际 試驗的 机会。 我們 不乏指 责这种 方法不 科学的 
批評; 我們現 在的討 論对“ 边际效 用漸减 定律” 所加上 的怀疑 本身， 
只会使 我們更 加反对 傳統的 方法。 假 使我們 认为边 际效用 漸减， 
在任 何情况 下是可 疑的， 現 在甚至 肯定它 是不适 切的， 因而 加以抛 
棄; 那么， 我們是 否可以 把边际 替代率 漸戚的 一般原 則建立 在同样 
的“ 經驗” 上呢？ 我想， 我們 也許不 会受到 詰难； 但是 ，必須 要有一 
个更 可靠的 基础。 

8 •我們 需要一 个我們 自己的 原理， 其目的 何在？ 如果 我們对 
这一点 仔細想 一想， 我想 我們就 可以得 到这个 較可靠 的基础 。我 
們的 目的是 要从这 一原 理中演 繹出市 場行为 的定律 —— 即是 ，关 
于消費 者对市 場情况 变化的 反应的 定律。 当市 場情况 改变时 ，消 
費者从 一个均 衡点移 动到另 一个均 衡点; 在每 一个这 样的位 置上， 
边 际替代 率漸减 的条件 都必然 有效， 否則他 就无法 达到这 样一个 
位置。 所以， 問題立 即就很 淸楚; 但从这 一点 进到我 們在經 济理論 
中需 要的边 际替代 率漸戚 定律， 还必須 有一个 假設。 我們必 須假設 
在两个 均衡点 之間的 所有各 点上， 每一 条件都 有效， 使两个 均衡点 
之 同昀曲 綫上， 沒有紐 結9  (假使 曲綫上 有紐結 7 就 会产生 奇異的 


一章 效用 及偏好 

結果， 例如会 存在某 些价格 体系， 在 这种价 格下， 消 費者不 能在两 
种支 出的方 式之間 有所选 擇。） 在边际 替代率 漸减的 一般原 則下， 
这 种奇異 的事情 是不可 能的； 通过这 一原則 我們在 各种可 能性中 
选 擇了最 簡单的 一种。 

我們继 續向前 进时， 便会发 現純經 济理論 的大多 数“定 律”都 
可作如 是观。 純經济 学有一 种从帽 子里取 出兎子 的不平 常的方 
法 —— 显 然是涉 及現实 的假定 命題。 想发現 如何把 兎子放 进去是 
一 种很吸 引人的 事情; 我們 之間不 相信魔 术的人 ，总 得信服 兎子是 
放进 去了。 我 則相信 有两种 进去的 方法。 第 一是采 取如下 假設: 
即 在每一 个經 济討論 的开始 ，都 把討論 涉及的 事物， 当作是 惟一与 
实 际問題 有关的 事物。 （这常 是一种 很危險 的假設 ，而 且几 乎常是 
相当錯 誤的； 这 說明为 什么經 济理論 的应用 是这样 一件难 題。） 这 
种方法 使我們 看到了 問題的 大半， 但非 問題的 全部。 另一 个假設 
是我 們剛才 单独談 到过， 即 认为紐 結可以 忽略的 假設; 亦即 在某种 
价格体 系下， 邻 近两个 可能的 均衡位 置間， 对 任一組 数量的 欲望体 
系 （以后 我們会 看到， 生产体 系也是 一样） 都 会有充 分程度 的規則 
性。 这一假 設也可 能是錯 誤的； 但是， 甶于这 是一个 可能有 的最簡 
单的 假設， 因 此是作 为开端 的一个 良好的 假設； 事 实上， 它 和經驗 
也似 乎很相 吻合。 

現在可 以开始 看出， 我們 討論的 方向。 假使这 是消费 資料边 
际替 代率漸 减原則 的眞正 基础， 則其 他有完 全相同 基础的 原則也 
就可以 发現。 这 些原則 可以- -一 举出， 它們 的結論 也可以 推論出 
来。 其中有 一些談 到生产 ，将在 下面第 六章中 論及; 其余均 为本章 
所述 原則的 引伸， 涉及这 一領域 或那一 領域。 可以 順应帕 累托偏 
好水平 范疇的 人类的 选擇， 其种 类非常 繁多， 只要考 虑到这 一点， 
我 們就能 理解， 这类引 伸是很 多的。 以消費 者对消 費貨物 的选擇 
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的分 析作为 开始, 而以一 般的經 济的选 擇理論 吿終。 这样， 我們就 
可 看到一 个有关 全部經 济学的 統一的 原則。 

9 .这已 經談得 太远。 在我們 开发这 些漫长 的大道 之前， 还需 
要做許 多准备 工作。 在这里 先談一 項必需 的准备 工作， 以 作本章 
的 結束。 

在以上 大多数 的討論 当中， 我們把 情况极 端地簡 单化， 将消費 
者的 选擇限 制在对 两种貨 物的支 出上。 放棄 这种簡 单化， 現在正 
是 时候。 因为， 我 們的理 論如仅 限于这 一簡单 情况， 那么 可說的 
話 ，确乎 不多。 事实 上这是 无差異 曲綫的 主要缺 点之一 ，它 鼓励对 
这种 簡单情 况集中 注意， 很容易 证明， 集中注 意于这 方面是 很危險 
的。 

当支出 分配在 两种以 上的貨 物时， 无差異 图即失 去其簡 单性; 
对 于三种 貨物， 我 們即需 有三个 維度； 而 在超过 三种貨 物时， 儿何 
学即 无能为 力了。 然而 ，我們 在本章 所建立 的原則 ，本 质上 幷不受 
影响。 对边 际替代 率仍可 像前面 那样下 定义， 惟須加 一附带 条款， 
即对其 他商品 （Z …… ） 的消 費数量 应保持 不变。 只 有在两 种貨物 
的边际 替代率 等于其 价格比 率时， 消 費者才 此于充 分均衡 状态。 
对于 边际替 代率漸 戚原則 而言， 稍有 差異。 

当 支出分 配在許 多商品 上时， 为使均 衡达到 稳定， 以下 一点是 
必 須的， 即相等 的市場 价値之 間的可 能的替 代不应 导致消 費者达 
到 較好的 地位。 这意味 着不仅 在一对 商品之 間必定 有漸戚 的边际 
替 代率， 即在 更为复 杂的替 代之間 （若千 X 替 代若千 y 和若干 
Z)， 也受 同样的 規律所 約束。 我 們可以 用下面 的話来 表达这 一点： 
在 任一方 向的替 代其边 际替代 率都必 須是漸 减的。 这是一 个較为 
复杂 的条件 ，但当 我們继 績討論 下去时 ，即会 发稞它 将直接 导向一 
个大为 重要的 結論。 
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基 于如上 的同样 理由， 我 們将假 設我們 分析中 涉及的 每一个 
位置 的任一 方向， 其边际 替代率 都是漸 减的。 这一 点幷不 能自我 
EE 明 或从“ 經驗” 中建立 起来， 但我們 可以像 說明較 为簡单 的情况 
一 样加以 論证。 不过 ，它显 然是一 个大胆 的假設 ，給 了我們 許多要 
做的 事情， 从这里 面我們 可以演 釋出若 千积极 的結論 a 


第二章 消費 者的需 求定律 

1 .从上 章所述 均衡条 件以及 关于規 則性的 基本假 設中， 我們 
現 在应引 伸出市 場行为 的定律 —— 即当 价格改 变时， 消費 者的反 
应情况 如何？ 关 于均衡 条件的 討論常 是为达 到一項 目的的 一种手 
段; 我們 想了解 ，是 那些条 件左右 着在旣 定价格 下的购 买数量 ，以 
便 利用它 們发現 当价格 改变的 时候， 购买数 量如何 改变。 

我們 的硏究 的这一 阶段， 相当于 馬歇尔 在他的 理論中 从边际 
效用漸 减定律 演繹出 需求曲 綫的下 降斜坡 的那一 阶段。 馬 歇尔在 
作这 种演繹 时所采 取的特 殊方法 ，是 値得注 意的, 他假設 的边 
际效 用不变 。① 因此， 一項商 品的边 际效用 与价格 之此， 4 二个不 
变的 此率。 設价格 下降， 边际效 用也必 降低。 但是， 根据边 际效用 
漸戚 定律， 这意味 着需求 数量的 增加。 所以， 价格的 下降就 增加了 
需求 数量。 这是我 們要重 新考虑 的一个 論点。 

貨币的 边际效 用不变 ，其 意义 如何？ 用我 們的話 来說, 它似乎 
意 味着消 費者貨 币供应 （就 現在 所討論 的問題 来說， 即指 他的收 
入） 的 改变不 会影响 貨币与 任何特 定商品 X 之間 的边际 替代率 a 

① 当然， 这一点 梂去了 一項商 品的边 际效用 漸减和 該項商 品对貨 币的攰 际替代 
率漸 减之間 的任何 区別。 因之， 它解釋 了为什 么馬歇 尔滿足 于漸减 的边际 效用。 
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(因边 际替代 率等于 X 和 貨币的 边际效 用的比 率。） 因此 ，假 使他的 
收 入增加 ，而 X 的价 格保持 不变， 則 X 的价格 仍等于 边际替 代率， 
对 义的购 买数量 不变。 这样， 对 X 的需求 与收入 无关。 他 对任何 
商品 的需要 都和他 的收人 无关。 

从后 文即可 看出， 馬歇 尔所說 的貨币 边际效 用不变 ，其 意义就 
是 这样， 他幷不 是眞的 认为人 們对商 品的需 求不取 决于他 們的收 
入， 而是在 他的需 求与价 格的理 論中， 他一 般的忽 略了收 入这一 
点。 我們 会看到 ，他很 有理由 这样做 ，把 貨币 边际效 用看作 不变事 
实上是 一个巧 妙的簡 化， 在馬 歇尔把 这一点 应用于 大多数 問題上 
时 ，这 种簡化 都完全 无害。 伹它 幷非对 所有的 应用都 无害; 关于收 
入 的改变 对需求 所起的 影响如 屬模糊 不淸， 有 时不是 好事。 一个 
价値学 說如对 需求、 价 格以及 收入的 关系都 解釋得 十分 淸楚， 会带 
来很 明显的 益处。 

2 .現 在再回 到无差 異图， 幷从 观察 收入 改变所 引起的 影响开 


始。 对 价格改 变的影 响将留 待以后 討論， 設 我們首 先观察 收入改 
变的 影响， 对 价格的 改变将 較易于 处理。 因此， 如同上 章一样 ，让 


我們假 定叉和 F 的价 格是旣 定的， 而假定 消費者 的收入 是变化 


着的。 

我們 以前曾 看到， 如 果他的 
收入是 OLC 就 X 衡量) 或 (就 
r 衡 量)， 均衡 点将在 P， 在这一 
点上 ZJlf 与一无 差異曲 綫相切 
(图 5)。 假使現 在他的 收入增 
加， 将向 右移， 伹只要 X 和 F 
的价格 不变， 新綫 1/此 仍将与 
LAf 相 平行。 （因为 ，在这 种情况 


图 5 
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T,OM70L^=OM/OL5 价格 比率不 变。） 新的 均衡点 将在严 ，在 
这一 点上， Z/ikT 与 一无差 異曲綫 相切。 

当收人 继績增 加时， Z/M' 即 继績向 右移动 ，严 点可以 描成一 
曲綫， 我們 称之为 宇 _”。 ①它显 示当收 入增加 而价格 
保持不 变时消 費变化 •的 •情 f  44 图上 任一点 P 能爾出 收人- 
消費 曲綫; 这样， 对于每 一个可 能的价 格体系 就有一 根相当 的收入 
- 消費曲 綫。， 

收入 _消 費曲綫 的形状 如何？ 仅 仅描繪 图解的 經驗， 即足以 
說明 它通常 是向右 向上的 斜坡； 伹它幷 不足以 显示它 必然会 如此。 
事 实上， 对 于它的 形状， 只 有一个 必要的 限制。 一根 收入- 消費曲 
綫 不能和 任何特 定的无 差異曲 綫相交 叉一次 以上， （因为 若是如 
此， 即意味 着无差 異曲綫 有两根 
平行的 切綫^ — 假 使无差 異曲綫 
对原点 常是凸 出的， 那这 是不可 
能 的。） 因之， 在大 多数情 况下， 

收 入-消 A 曲綫都 是向右 向上傾 
斜， 但它們 也有可 能向左 向下移 
动 （图 6 中的 PCi 或 PCs), 而不 

至 与 一根无 差異曲 綫相交 叉一次 
以上。  m  6 

这显然 就是它 应有的 形状。 曲綫 如尸 确会 发生。 如商品 z 
是“ 劣等” 貨物， 在收入 水平 較低时 被大量 消費； 但 当收入 上升 ，即 
被較 髙品质 的貨物 所替代 或部分 替代。 在 这种情 况下， 上 述曲綫 
即 可发現 。人 造扔油 即是很 明显的 一例; 它的 劣势已 被統計 調查所 


① 在 《价 値学說 的重新 考虚》 一文中 ，我 称之 为支出 曲綫。 这 显然是 一个坏 名辞。 
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证实 。①伹 几乎无 須怀疑 还有許 多其他 例子。 我們可 以說， 大多 
数供 銷售的 品 质較差 的貨物 ，或 許都 是劣等 的貨物 。⑧ 

虽 然我們 剛才所 使用的 图解方 法仅在 只有两 种貨物 (x 和 y) 
时方 始有效 ，但不 管收入 分配于 多少貨 物上， 同样的 論点显 然还是 
站 得住。 假使收 入增加 ，而增 加的收 入又开 支掉了 ，那 么某 些方面 
的消 費必有 增加， 或 許是大 多数方 面甚至 所有的 方面都 有增加 5 但 
有少数 貨物其 消費实 际上会 减少， 这也是 完全可 能的。 这 是一个 


反面的 結論， 但对 此不必 
再多費 笔墨。 

3. 現在 再考虑 价格改 
变的 影响。 这里仍 从两种 
貨物 的情况 开始。 今設收 
入是固 定的， F 的 价格也 
是 固定的 I 但 X 的价 格則 
是有变 化的。 这种 情况下 
的消 費可能 性以一 根直綫 
Tc 表示之 （图 7), 这 根直綫 
是連接 M(OM 是按 Y 計 


算的 收入， 因 此是固 定的) 到 OX 上 的点， OX 随* X 价 格的变 化而变 
化。 X 的每一 价格将 决定一  綫 （价格 下降时 0L 增 加)； 相应 


①  参 閱艾倫 与博利 合著： 《家庭 开支》 ，第 36、41 頁。 

②  这一点 奇妙地 說明, 只要 边际效 用漸减 原理尙 未完全 放棄， 則在 解釋該 項原理 
时， 很 县于将 劣等貨 物完全 排除于 轾济学 之外, 而使 价値理 論陷入 混乱。 在帕累 托发展 
他的 槪念时 ，有 一个时 期就曾 提出这 种解釋 (《政 治經 济学敎 科书》 ，第 502— 3 頁， 参照 
后来 的法文 版， 第 573 —  4 頁)。 他不完 全依賴 零年巧 边际替 代率漸 减原理 (即当 X 沿一 
无 差異曲 綫替代 y 时， 比率漸 减)， 而提 出了一 現在 可以公 正地称 之为络 誤的原 
理 一 当 y 的供应 减少而 x 的洪应 $ 增 加时， x 对 y 的边际 替代率 漸减。 如果这 一原理 
不鍇， 那就 排除了 X 作为 一种 劣等貨 物的可 能性。 因此帕 累托 的这一 原理常 常无效 a 
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于每 一价格 的均衡 点将为 綫与无 差異曲 綫相接 触之点 ^ 連接 
这 些点的 MPQ 曲綫或 可称为 呀亨- 巧—。 它 显示当 X 的价 
格 发生变 化而其 他条件 仍然相 “， 的 情况。 

从 LM 的特 定位置 出发， 我們就 可以得 到两組 直綫， 和 相应的 
接 触点。 我 們有与 相平行 的綫， 它們 的接触 点可以 連成收 
入 -消費 曲綫。 我們又 有通过 M 的綫， 它們的 接触点 可連成 价格- 
消費 曲綫。 任何 特定的 无差異 曲綫都 必会与 这每一 組中的 一綫相 
切。 取 一无差 異曲綫 厶 为例， 該綫 髙于与 相 切的无 差異曲 
綫 曲綫 ia 与一和 平行的 綫切于 尸、 与 一通过 Af 的 綫相切 
于 Q。 現 在从图 上就可 以明白 （从无 差異曲 綫是凸 状可以 推定） G 
必位 于产的 右方。 对于所 有高于 原来曲 綫的无 差異曲 綫而言 ，都 
具有 同一的 性质； 因 之可以 推定， 在較高 的无差 異曲綫 上通过 厂 点 
的价 格-消 費曲餞 总是位 & 

于通过 P 点的 收入 -消費 
曲綫 的右方 （图 8)。 

这一命 題看来 只是一 
个几 何上的 問題， 却证明 
具 有經挤 学上的 重要意 
X， 对于价 値学說 的大部 
分 都有着 十分根 本的意 
X。 让我們 試一探 討它的 
含义。 

当 价格下 降时， 消費 
者 沿价格 -消費 曲綫从 P 移动至 Q。 我們現 在可以 看到， 从 P 到 
Q 的移动 相等于 沿收入 -消費 曲綫从 P 到产的 移动， 及沿 无差異 
曲綫从 P 到 Q 的 移动。 我們 如能思 虑一下 价格对 需求在 两个各 


u，x 
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別 部分的 影响， 将是 十分有 益的。 

一項 商品价 格的下 降确会 在两个 不同的 方面影 响到对 該項商 
品的 需求。 一 方面， 它使 得消費 者的此 境更好 一些， 提高 了他的 
“ 眞实收 入”， 在这一 点上， 它 的影响 相同于 收入的 增加。 另一方 
面， 它 改变了 相对的 价格； 因此， 除 眞实收 入改 变外， 还有 一种趋 
向， 即将 价格已 下降的 商品代 替其他 商品。 对需求 的总的 影响即 
为 这两种 趋势的 总和。 

还可以 进一步 表明， 这种 趋势的 相对重 要性和 消費者 将他的 
支出 分配多 少于这 一商品 （A) 以及分 配多少 于其他 商品有 关系。 
他从叉 价 格的下 降中能 受惠到 什么程 度視他 原先购 买 X 的数量 
而定; 設与他 的收入 相較, 这一数 量相对 的大， 則 他就受 惠很大 ，而 
第一 种影响 （我們 可称之 为收入 效应） 将 屬非常 重要; 但如 这一数 
量很小 ，那 么所获 也小， 收 入效应 很可能 被替代 效应所 盖沒。 

就 是这最 后一点 可以为 馬歇尔 的“不 变的边 际效用 ”辯护 。可 
以 看到， 就其 运行的 肯定性 而言, 我們 所論及 的两种 效应是 位于不 
同 的立足 点上。 从边际 替代率 漸戚原 理即可 推知替 代效应 是絕对 
肯定的 —— 当商品 价格下 降时， 其变 动的結 果总是 偏向于 对商品 
需求的 增加。 但是， 收入效 应則不 是这样 可靠; 它通 常在同 一方向 
起作用 ，但貨 物如屬 低劣， 它常向 相反的 方向起 作用。 因此， 当所 
述商 品在消 費者的 預算中 占据較 小的地 位的情 况下， 这一 不甚可 
靠 的收入 效应 相对地 不重要 一 ■这 是有很 大重 要性的 一点； 因为 
只有 在这种 情况下 (幸 运地、 它們是 最为重 要的情 况）， 我們 才有一 
个明确 的需求 定律。 只有 在这种 情况下 我們才 能十分 肯定， 价格 
的 下降必 然会导 致需求 数量的 上升。 

馬 歇尔集 中注意 于这些 情况； 因此 他忽略 了收入 效应。 他这 
样 做是借 助于可 以把他 的貨币 边际效 用看作 不变的 假定， 这意味 
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着他 忽略了 由价格 改变引 起眞实 收入改 变而对 需求 所产生 的影 
响。 这种 簡化对 許多目 的而言 ，有 其理甶 ，它 肯定地 把他的 理論大 
大地簡 化了。 这的 确是那 些天才 的簡化 当中的 一个， 这类 簡化在 
馬歇尔 的理論 中尙有 数例。 經济 学家将 继績利 用这些 簡化， 当然 
如他 們能知 道他們 忽略了 什么， 那就 会更好 一些。 在我們 继續討 
論下 去时, 我們将 会发現 ，我 們如对 收入效 应了然 于胸， 有 些馬歇 
尔未曾 多加考 虑的其 他問題 ，就 肯定 更容易 理解。 

4. 上节 所作的 儿何学 的論点 似乎只 能应用 于这种 情况， 即消 
費 者将他 的支出 分配于 两种而 不是更 多的商 品上； 但是实 际上不 
仅限 于此。 假使我 們不把 X 和 1" 作为面 包和馬 鈴薯， 或是 茶叶和 
人 造奶油 (即这 类意义 的物质 商品） ，而把 其一作 为面包 (某 种物质 
商 品）， 另 一作为 一般的 购买力 （馬 歇尔的 “貨币 ”）。 則消費 者的选 
擇是， 或花 費他的 錢于面 包上， 或 保存之 以便购 买其他 东西。 假使 
他决 定不将 收入花 費于面 包上， 他以后 終会将 它改变 成其他 形式， 
即 用来购 买一种 或儿种 商品。 伹即使 Y 是馬 鈴薯， 仍 然可以 改变为 
其 他形式 ，一些 是烤的 ，一些 是煮的 。这 种可能 性幷不 能阻止 我們为 
面包和 馬鈴薯 作出一 个确定 的无差 異体系 。同 样地， 只要把 貨币能 
轉变 为其他 商品的 条件提 出来， 即沒 有理由 說我們 不能为 任一商 
品 X 和貨币 （即 是說， 一 般的购 买力) 作 出一个 确定的 无差異 体系。 
将 购买力 分配于 其他几 种商品 和将一 种商品 派作几 种用途 完全是 
一 样的， 即使只 有一种 其他物 质商品 这种情 况也是 可能发 生的。 

这 一原則 可以普 遍应用 。① 在我們 所討論 的特定 問題里 ，如 
果能 够假定 它們的 相对价 格不变 的話， 常常 就可以 把它們 看作是 
单一商 品的可 分单位 一样。 只 荽假設 其他消 費資料 的价格 是旣定 

① 事 实上， 这 是从以 下这一 原理中 所得到 的一个 結果， 即不 管替代 发生在 那一个 
方向， 边际 替代率 必定是 漸减的 • 上章 末尾有 所論及 (参閱 附录第 8 〔  4 〕 及第 10 节)， 
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的， 即可将 它們总 算在一 起作为 一种商 品“貨 币”， 或 “一般 的购买 
力”。 同 样地, 在 应用于 其他問 題时, 如 果不考 虑相对 工資的 变动， 
也不妨 假定所 有劳工 都是同 类的。 在我們 討論下 去时， 还 有其他 
的应用 問題可 以注意 。① 

就目 前 来說， 我們 只想利 用这一 原則弄 淸楚， 不 論消費 者如何 
支出其 收入, 将价格 对需求 的影响 区分为 收入效 应和替 代效应 ，以 
及 当价格 下降时 替代效 应常常 至少会 增加需 求这一 定律， 都是正 
当的。 

5 •在我 們以上 的全部 討論里 ，我 們已 論及单 一个人 的行为 。伹 
归根 到底， 經济学 幷不是 对单一 个人的 行为有 很大的 兴趣。 它关 
注的是 集体的 行为。 对个人 需求的 硏究， 仅 是硏究 市場需 求的手 
段。 幸 运地， 利 用我們 現在的 方法， 我 們可以 很容易 地从前 者过渡 
到 后者。 

市 場需求 的性质 几乎和 个人需 求的性 质完全 相同。 我 們試一 
回思 ，即 可看出 这点。 我們 可以将 需求数 量的实 际改变 （由 价格的 
微小 改变弓 | 起) 分成 为两个 部分， 分別 由 于收入 效应 和替代 效应所 
引起。 集体需 求的改 变是个 人需求 改变的 总和； 因此 ，也可 以分成 
两 个部分 ，一 部分相 当于个 人收入 效应的 总和， 另一 部分則 相当于 
个 人替代 效应的 总和。 其他 对个人 适用的 命題对 集体也 适用。 

( 1  ) 因为所 有个人 替代效 应都偏 向于在 商品价 格下降 时增加 
对該 商品的 消費， 集体替 代效应 也必然 如此。 

(  2  ) 个人 收入效 应在方 向上不 是很可 靠的； 因 此集体 收入效 
应也不 是很可 靠的。 对集 体中的 某些人 而言， 某种 商品可 能是低 
劣的; 伹 对集体 整体， 却未 必是低 劣的; 这一 部分 的負收 入效应 ，被 

① 在 此之外 ，似 乎无須 为“商 品’的 定义耽 k 組成商 品的是 那一批 东西， 应視所 
討論 的問題 而定。 
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集 体其他 部分的 正收入 效应所 抵銷。 

(3  ) 假使整 个集体 仅花費 了它的 收入的 一小部 分在所 述商品 
上 ，那么 集体收 入效应 通常可 以毋須 注意。 

6 •因 此， 我們現 在可以 槪括一 下需求 定律。 一 种商品 的需求 
曲綫 必然向 下傾斜 ，如这 一商品 不是低 劣貨物 ，則当 商品价 格下降 
时， 該商 品的消 費就会 增加。 即使 它是低 劣品， 致 产生負 收入效 
应， 伹只 要收入 支出在 这商品 的部分 很小， 使得收 入效应 也小； 則 
需求曲 綫仍是 按常例 出現。 即 使这两 个条件 都不能 滿足， 这一商 
品旣 屬品质 低劣， 又在消 費者的 預算中 占有重 要地位 ，价 格的 下降 
也不 一定就 会戚少 需求的 数量。 因为， 甚至 是一个 大的負 收入效 
应也許 会被一 个大的 替代效 应所盖 过。 

如果要 为这一 需求定 律找出 例外， 显然 先需滿 足非常 严格的 
条件。 消 費者只 有在生 活水平 很低的 时候， 才可能 会将他 們的大 
部分 收入， 开支于 对于他 們来說 是較为 低劣的 那些貨 物上。 馬歇 
尔所引 用的吉 芬的例 子①正 是适合 这些要 求的。 当 收入水 平很低 
时， 消費者 对食物 的需求 可能大 部分是 用一种 主食品 （如吉 芬例中 
的 面包) 来加以 滿足； 如 果收入 提髙， 它 即会被 較有变 化的 食品所 
代替。 假使这 一主食 品价格 下降， 他 們即会 有很多 的佘錢 可供消 
費 ，他們 也許会 将这些 余錢用 于較喜 好的食 物上， 然 后这些 食物便 
会代替 原来的 一种主 食品， 戚 低了对 后者的 需求， 在 这一情 况中， 
負 收入效 应也許 足以盖 过替代 效应。 但 这种情 况显然 甚少。 

因此， 我們 也許可 以說， 这一簡 单的需 求定律 —— 需求 曲綫的 
向下 傾斜， 在其 运行中 常可证 明其必 然性。 例外情 况很少 且不重 
要。 在这 一方面 ，我 們現在 的技术 还不能 提供什 么新的 东西。 


① 《經济 学原理 》 ，第 U2 頁。 
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7. 在 討論了 这一标 准情况 之后， 我們就 开始获 得一些 有效的 
澄淸。 

迄今我 們一直 假定消 費者的 收入以 貨币計 算是固 定的。 假使 
情 况不是 如此， 假使他 不仅作 为一个 买者， 而且作 为一个 卖者来 
到市場 ，則 情况将 如何？ 假 定他来 时带有 固定数 量的某 种商品 X， 
其中一 部分他 准备留 供自用 ，如 价格 条件有 利于他 这样做 的話。 

只要 X 的价 格是 固定的 ，我 們以前 的討論 显然不 受影响 。如 
果我們 願意， 我們 奸以 假定他 把他的 全部存 貨按照 固定价 格換为 
貨币， 那时， 他会发 現他和 那些按 貨币計 算收入 固定的 消費者 ，正 
处于 同样的 地位。 假使 他需要 ，他 可以购 回一些 X。 

伹設 X 的价 格变化 不定， 情况又 如何？ 替代效 应仍和 以前一 
样。 X 价格 的下降 ，将 鼓励以 X 替代 其他 貨物； 此必 有利于 X 需 
求的 增加， 即是說 ，供应 将显得 戚少。 伹是， 收入效 应将和 以前不 
同。 X 的价格 下降， 将使 X 的 境况 变坏； 这将 戚少他 的需求 
(增 加他的 供应) ，除非 又 对他 是&彳 k 劣的 貨物。 

这样 ，卖 者与买 者地位 的重大 差別， 就立即 表現出 来了。 对于 
买者， 除貨 物低劣 的例外 情况外 ，收入 效应与 替代效 应在同 一方向 
运行。 对于 卖者， 則只有 在那一 例外情 况中， 它們才 在同一 方向运 
行。 通 常它們 在相反 的方向 运行。 

对于卖 者的收 人效应 更不能 加以忽 略这一 事实， 使得 情况更 
为 难办。 卖者 常从他 們出售 的某一 特殊物 品中， 获 取他們 收入的 
大 部分。 在許多 情况中 ，收 人效应 和替代 效应同 等重要 ，或 者占主 
要 地位。 我們 可以作 这样的 結論： x 价格的 下降可 能会戚 少它的 
供应， 也可 能会增 加它的 供应。 

这一 供应曲 綫的实 际重要 性无疑 地在生 产要素 的情况 中最为 
明显。 工資 的下降 有时会 使工資 賺取者 工作 松弛， 有时却 会使他 


第二章 消費 者的霈 求定律 


33 


們工作 得更为 辛勤； 因为， 在一 方面， 計件工 費率的 降低使 得为生 
产边际 单位产 量所需 作的努 力此之 收入不 变的情 况下更 不 値得; 
伹 在另一 方面， 他的收 入减少 了， 为 弥彳卜 收入的 損失， 迫使 他更为 
辛勤 的工作 ，这一 情况或 許会抵 銷第一 种趋势 。① 

不过， 凡是 在有保 留需求 的可能 性时， 即 是說， 其 他条件 不变， 
而卖者 宁願少 放棄， 不 願多放 棄时， 即会有 这样一 种曲綫 出現。 
不 是太专 門化的 农場生 产的农 作物的 供应就 是另外 一个很 好的例 
子。 任一这 样的供 給曲綫 ，画 在一 价格数 量图上 ，即 可能在 某一点 
上 向后轉 D 屯 不可 能是一 个向上 
的斜坡 （图 9)» 

在供給 与需 求之間 存 在这种 
不 对称是 早已为 人熟知 的事； 或 
許应 該把它 算作是 瓦尔拉 的发現 
之一 。② 但 在对这 种不对 称的理 
由 沒有弄 淸楚的 时候， 太 容易把 
它的 存在忘 記了。 我們現 在已把 
这問 題弄淸 楚了， 这戎者 可視为 
我 們的新 技术的 第一个 果实。 把 这問題 弄淸楚 是一件 好事， 在我 
們 討論下 去时， 会发現 它为某 些非常 方便的 分析方 法开了 門路。 


图 9 


第二 章附注 消費者 的剩余 


馬歇尔 《經 济学 原理》 第三 卷的消 費者的 剰余学 說比任 何其他 


① 罗 宾斯: 《用 努力衡 量的收 入需求 的彈性 》， （《經 济学杂 志》, ]  930 年， 第 123 頁)。 
(D 瓦 尔拉: 《純粹 經济学 要义》 ， （1874 年初 版)， 第 5  —  7 讲， 
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問題 引起了 更多的 麻煩和 爭論； 我們 剛才所 得到的 結論有 助于对 
它的 了解； 因此 ，就我 們目前 的硏究 而論， 它虽有 点离題 ，伹 在这里 
探討一 下或許 还是有 益的。 

在 这門学 科中， 消 費者的 剩余或 許是表 現了馬 歇尔稍 許过于 
机智的 一例； 他 是有天 才的， 我 們必須 小心， 不要陷 入一些 著作者 
在这問 題上最 常犯的 錯誤， 他們 对他表 現的天 才缺乏 认識。 我們 
現 在正处 置一种 容易蒙 蔽人的 学說， 它 們貌似 簡单， 实 則不然 。在 
論 述这問 題时， 可 能完全 錯誤； 同时也 容易忽 視这一 事实， 即馬歇 
尔 为了在 論述这 問題时 不致有 錯誤， 曾作过 很大的 努力。 


因此， 首 先把馬 歇尔的 論点和 
消費者 剰余原 創始人 杜普伊 特的論 
点相 对照一 下是有 用的。 杜 普伊恃 
于 1844 年著 作时， 提供了 一种見 
解， 这 种見解 在馬歇 尔修正 后的理 
論中是 沒有的 。①他 直截地 认为： 
“政治 經济学 必須以 消費者 为获取 
某物所 願作出 的最大 牺牲作 为衡量 
該物 效用的 标准” （第 36 頁） 。因 
此， 以价格 抑 购买⑽ 单位 的商品 
所 获得的 “效用 ”在价 格数量 需求图 
上以办 纟的面 积表示 （第 57 頁）。 对这 一点沒 有附任 何条件 。馬 
歇尔 使用了 同一图 （图 10)， 幷得到 相同的 結果； 但 他給了 一个重 
要 的限制 条件， 即 必須假 定貨币 的边 际效用 不变。 ® 


① 杜普 伊特的 著作見 《桥 梁建筑 学校年 刊》， 因 此很难 見及， 直至柏 納底斯 的巨大 
重印 本題为 《效用 的衡量 》( 吐林， 1933 年) 出現， 才县 見到, 我的引 文即来 自此书 c 
③ 馬 歇尔〆 〈經 济学 原理》 ，第 842 頁， 
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这一 点的意 义可以 很容易 的在无 差異图 上表現 出来， 像以前 
一样 ，沿 一軸衡 量商品 X, 另 一軸衡 量貨币 （图 11)。 設消費 者收入 
为 OM，X 的价格 以斜面 ML 表示， ML 与一无 差異曲 綫切于 P 点， 
OAT 为购买 X 的数 量， PF 为购买 X 付出 的貨币 数量。 現在 P 在 
髙于 M 的无 差異曲 綫上， 所需要 的是以 貨币衡 量这一 “效用 ”的收 
获。 馬歇 尔和社 普伊特 一样, 认 为效用 的收 获是“ (消 費者) 不能缺 
少 某物而 願对該 物付出 之价格 与其实 际付出 的价格 相較超 出的部 
分” 。①在 我們的 图上, 他实际 付出的 价格以 PF 衡量 ，他願 付出的 
价 格以及 F 衡量， i? 和 
Af 在同一 无差異 曲綫上 
(如 果他 付出及 F 购买  ~ T — 

cw 时， 他的处 境幷不 
因 此而更 好）。 因此 ，消  \\ 

費 者的剩 佘是及 P 綫的 
长度。  \^V 

RP 完全是 消費者  \Vv 

剩余 的一段 表現， 与关 

于 貨币边 际效用 的任何  \ 

假定 无关。 伹它 幷不是  0  方  /  H 

必 然和馬 歇尔图 上需求  图 11 

曲 綫的那 一面积 相等， 除非 貨币边 际效用 不变。 这 一点可 以这样 
看 出来： 假使貨 币的边 际效用 不变， 在 i? 点的 无差 異曲綫 的斜面 
必 定和在 P 点的无 差異曲 綫的斜 面相同 ，即和 綫 的斜面 相同。 
因此 沿无差 異曲綫 MR 稍向右 移所增 加的及 F 的数量 就和沿 MP 


① .馬 敬尔: 《經济 学原理 >〉 ，第 124 頁_^ 


36 


第一篇 主观价 値理論 


稍为 移动所 增加的 PF 的数量 相同。 但是， PF 的增加 数是以 
所决定 的价格 稍許多 购而多 付出之 数額， 这一数 量在图 10 中以 
Pnnfz\ 衡量。 RF 的长 度是从 一系列 这样的 增加中 建立起 来的， 
在图 10 上就 要以如 Pm'〆 这 样的面 积表示 ，这 种面积 也是从 增加 
中得 来的。 它就是 dpnoc 

因此 ，在图 10 上及 P 为办々 所代表 —— 馬歇 尔的消 費者的 剩佘。 

只要 貨币的 边际效 用不变 —— 只要 收入效 应可以 忽略， 这一 
点就 有效。 但是 在这一 情况下 ，信从 馬歇尔 ，忽 略收 入效应 是否合 
理？ 在 这一情 况下， 忽略它 們不一 定沒有 問題。 馬 歇尔忽 略了在 
P 点的 无差異 曲綫的 斜度和 在及点 的无差 異曲綫 的斜度 之間的 
区別。 不錯 ，如果 我們所 考虑的 商品在 消費者 的預算 中愈不 重要， 
則这种 区別也 可能愈 不重要 《 但即使 收入开 支在这 种商品 上的部 
分很小 ，这 种区別 仍然是 重 要的; 設及 P 本身 很大, 設消費 者剩余 
很大, 以致失 去购买 这一商 品的机 会即等 于收入 的很大 損失， 这一 
区分仍 然是重 要的。 

这是 一个甚 至在馬 歇尔解 說的消 費者剩 余学說 中也存 在的弱 
点； 沒 有理由 要让它 保留。 我們必 須記住 ，消 費者剩 佘的观 念幷不 
是为它 本身的 緣故而 需荽; 需 要它, 是 利用它 作为表 現另一 重要命 
題的 手段， 这 一命題 得借助 于它。 然 而事实 上可以 不依靠 其他問 
題 即可說 明該一 命題。 

如我 們所看 到的， 最好的 看待消 費者剩 余的办 法是把 它当作 
一种 表示由 于价格 下降的 結果， 以貨 币收入 計算消 費者所 得的收 
获。 或者 还可以 更好地 把它看 作是收 入的? •卜 -字乎 (compensat¬ 
ing  variation), 收人 的損失 IE 好抵銷 价格的 士 得消費 者处境 
幷不 比以前 更好。 現 在可以 表明， 这一 补偿 变化不 能小于 某一最 
低数量 ，通 常大 于那一 数量。 要 点就是 这些。 
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假定 橘子的 价格为 每只二 辨士; 有一 人以这 价格购 买六只 。現 
假定 价格下 降至一 辨士， 他以这 一較低 的价格 购买了 十只。 什么 
是 收入的 补偿变 化呢？ 我們不 能很准 确的說 出来， 但是我 們可以 
說 它不会 少于六 辨士。 又假 定在橘 子价格 下降的 同时， 他 的收入 
减 少了六 辨士。 則 在这一 新的情 况下， 如果他 願意， 他能购 买与以 
前同 样数量 的橘子 ，和 与以前 同样数 量的所 有其他 商品; 他 以前认 
为 怎么好 ，現在 仍可照 样做， 他的处 境幷沒 有变得 更坏。 但 是随着 
相对 价格的 改变， 他可 能会以 某一数 量的橘 子代替 某些数 量的其 
他 东西， 这样可 使他自 己的处 境較好 一些。 但是假 使他能 損失六 
辨士 而处境 仍然变 得更好 一些, 六辨士 必然小 于补偿 变化； 要使他 
和以 前仍然 一样, 那 他的損 失就必 須大于 六辨士 。① 

为了 确立以 消費者 剰余原 理为基 础的賦 税学說 的重要 結論， 
有以上 几点就 够了。 例如， 它 表明了 为什么 （且 不提 分配的 影响） 
对商 品的課 税加于 消費者 的負担 大于收 入税。 假定 由于課 税减少 
的結果 ，橘子 的价格 由二辨 士跌到 一辨士 ，那么 (設 成本 不变) 从我 
們的特 定的消 費者减 少的税 收是六 辨士。 假 使通过 收入税 从消費 
者手 中征去 此数， 則 他和政 府的处 境都不 会受到 影响。 

其他 从消費 者剩佘 原則所 作出的 推論或 許也可 以用同 样的方 
法試 驗③。 


① 因此， 可 以证明 补偿变 化在图 10 上較 kpzk1 的面积 为大。 是 否也能 诳明較 
乜 W 为 小呢? 初看 也許会 作此想 i 但事 实上 在这方 面要給 予同等 有力的 证明是 不可能 
的。 假 使我們 使用无 差異图 (图 11)， 这一 点就很 淸楚。 当橘 子的价 格下降 一辨士 ，收 
人 减少十 辨士时 ，表 示购买 机会的 綫即不 再通过 原来的 均衡点 尸。 这样 我們就 沒有关 
于和 它相切 的无差 異曲綫 的可靠 資料。 我們 只能从 以前的 論点中 推論， 只耍能 把貨币 
的 边际效 用看作 不变, 补 偿变化 将小于 那一較 大的 长方脱 

③ 霍特林 敎授在 一篇发 表在我 写了上 文以后 的文章 （《有 关賦段 ：、 铁路及 公用事 
业費率 問題的 一般福 利》， 見 《經 济学杂 志》， 1938 年 7 月） 里提 出了实 质很相 同的論 
点幷应 用于更 为广泛 的經济 福利問 題上。 如将庇 古敎授 的著作 的基本 部分都 归入这 
一 类的批 評中， 将是很 有趣味 的事； 我的印 象是其 中大部 分都很 适于作 这种分 析*^ 
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第三章 补充性 

1 .埃 季沃思 和帕累 托对补 充的貨 物与竞 爭的貨 物所下 定义如 
下 。① 在消費 者的預 算中， 設 x 的供 应增加 （y 不变） 提髙了  y 的 
边 际效用 ，則 y 对 x 是补 充的; 設 x 的供应 增加 （y 不变） 戚低了 
y 的边际 效用， 則 y 对 x 是竞 爭的 （或 者是 x 的替代 物)。 根据 
这一定 义， 补充的 和竞爭 的关系 显然是 可以掉 換的： 假使 y 对 x 
是补 充的， x 对 y 也是补 充的; 假使 r 是 z 的替 代物， I 也是 r 
的替代 物。® 此外， 設貨 币的边 际效用 不变， 从这 个定义 即可看 
出， 如 x 和 y 是互 相朴 充的， x 价格 的下降 增加对 I 的需求 ，必 
定 会提高 y 的边际 效用， 因而 增加对 y 的需 求。 同 样地， 如果 y 
和 y 是互 相替 代的， 那就会 降低对 y 的需 求。 到这一 点为止 ，一 
切都无 問題， 埃季 沃思和 帕累托 都感到 滿意。 

然而， 帕累 托幷沒 有理由 滿意。 因为当 他試图 把他的 定义用 
无差異 曲綫来 表示的 时候， 他威到 困难。 在 以下这 种情况 之間他 
可以 找到相 似之点 ，即 X 及 y 是互 相补充 (根据 以上定 义） 的情况 
和 X 与 Y 之間的 无差異 曲 綫是弯 曲 的情况 （图 12) ; 或 无差異 曲线 
是平直 的情况 (图 1» 和 X 与 Y 是互 相补充 的情况 。③ 伹是 这一相 
似幷 不完全 准确， 这从 以下一 点即可 证明， 即相应 于补充 的和替 
代 的貨 物之間 的 差別而 呈現的 无差異 曲綫 的弯曲 程度不 可能发 


① 埃季 沃思: 《論 文》 ，第 1 卷, 第 117 頁， 帕 累托: 《政 治經济 学敎科 书》， 第 268頁。 
③ 在 旣定的 效用函 数之下 ，偏微 分的次 序无关 重要。 

③ 在图 12 中 X 的增加 提供的 利益 很小， 除非 y 随同 增加 。在图 13 中 ，随着 X 
的 增加， T 或者 会大大 降低， 但仍然 得到好 处* 
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現一从 定义上 来說， 这之間 是有明 显的差 別的。 

此外， 埃‘季 沃思和 帕累托 的定义 違背了 帕累托 自己的 效用不 
可 衡量的 原則。 如果效 用幷不 是一个 数量， 而只是 消費者 偏好尺 
度的指数，他的关于^^卜充的貨物的定义就沒有确切的意义。朴充的 
和竞 爭的貨 物之間 的 差別随 所采用 的 对效用 的 任意衡 * 而有不 
同 。① 

2 •这 些困难 可以通 过以下 的办法 克服。 首先我 們要将 埃季沃 
思和 帕累托 定义中 的“边 隘效用 ”以“ 貨币的 边际替 代率” （它 是“以 
貨币 計算的 边际效 用”) 代替。 因为要 假定貨 币的边 际效用 是不变 
的 ，埃季 沃思和 帕累托 的定义 在应用 上才有 意义， 貨币 一一 收入花 
費在 其上的 “其他 东西” —— 終 于会在 某种情 况下进 入我們 的討論 
之中， 是 不足为 奇的。 

其次 ，我們 要向当 X 的供应 增加时 (1"不 变）， 对 “貨币 ”会有 
何 影响？ 根据 上面的 考察， 貨 币必須 戚少到 能抵銷 X 的增加 ，消 
費 者的处 境幷不 稍胜于 过去。 


① 参閱数 学附； ，第 5 节， 
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作这 种修正 的必要 性正和 我們修 改边际 效用漸 减定律 的理由 
是一 样的； 它是 我們把 漸减边 际效用 修改为 漸减边 际替代 率的結 
果。 我們 需要的 关于替 代物的 定义必 須絕对 肯定这 一点, 即 一項物 
质商品 的額外 单位是 前一单 位的替 代物。 只有 当一个 X 的額 外单 
位 在替代 貨币后 ，消費 者的处 境幷不 較以前 为好时 (我 們的 边际替 
代率 漸减定 律)， 这額外 单位才 会肯定 地降低 X 对貨 币的边 际替代 
率。 因此 ，我們 以为， 

#^«V5 mmYdxmm^jo 

•  •  s— ▲使 #貨# 币 ^边#际# 效用不 
变 （設收 入效应 可以忽 略）， 它 就变成 为埃季 沃思和 帕累托 的定义 
了洞时 ，和 埃季 沃思和 帕累托 的定义 一样， x 与 f 可以 調轉。 假使 
y 对 x 是朴 充的， x 对 y 也是补 充的。 假使 y 是 x 的替 代物， x 也 
是 y 的替 代物 。① 同时， 我們将 看到， 它也能 直接应 用于那 些貨币 
的边 际效用 不 能假定 为不变 的情 况 之中。 

3. 从我 們的新 定义中 可得到 一个很 奇異的 結果, 即是， 帕累托 
想 利用无 差異图 作为帮 助了解 有关連 貨物的 問題的 手段， 伹結果 
证明 它对这 一特定 問題幷 沒有多 大直接 的用处 。 

在实 际上， 这意味 着它必 然是应 用于以 下一种 情况， 即 我們沿 
一軸 衡量一 种物质 商品的 需求， 而沿 另一軸 衡量所 有总加 在一起 
的商品 （馬 歇尔的 _TJ)。 对于这 些問題 —— 馬歇尔 的問題 —— 无 
差異 图是很 有用的 馬歇尔 的方法 相比， 它 使我們 能更敏 銳地进 
行 分析。 伹是有 关連貨 物的問 題不能 用两个 維度的 无差異 图来討 


① 假設 X 和 Y 以外 的其他 貨物的 价格是 旣定的 ，消 費者拥 有特定 数量的 X， / 
及 貨币。 令财 为消 費者为 欲获得 又 Y 的增 加数量 a：， 而願意 放棄的 貨币最 高数量 a 
則 M 为 r 及 y 的 函数; 像以前 一样， 有关 x 及 y 的 M 的偏微 分的 次序， 是不重 要的。 
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論。 它需要 三个維 度来代 表两項 有关連 的貨物 以及: (必 要的 
背 景)。 这就 意味着 这一理 論最能 方便地 用代数 （代 解 釋見附 
录） 来 說明， 或者如 在这里 一样， 用普 通文字 說明。 

現在 再回过 头来看 我們上 章論述 的收入 效应和 替代效 应的差 
別。 我 們已經 看到， 由于 X 价格 的下降 （其 他价格 不变) 所 引起的 
收入 效应和 替代效 应如何 影响到 X 的需 求。 我們現 在要从 更为一 
般 的角度 来看这 一点， 看它們 对消費 者的支 出的一 般再安 排有何 
影响。 

收入 效应不 会引起 多大的 問題。 X 价格的 下降， 其作 用和收 
入上升 一样， 因 而会增 加除低 劣貨物 以外的 每一种 被消費 的貨物 
的 需求。 設 支出在 X 上的 收入 此例小 ，收 入效 应一般 很小， 对 X 
的 需求只 会发生 很小的 影响， 对任何 其他商 品的需 求也只 会发生 
較小的 it 例的 影响。 

我們已 經看到 ，替 代效应 会引起 偏向于 X 的替 代； 因而 不利于 
X 以 外的其 他某些 商品。 假使像 在无差 異图上 一样， 我們把 X 以 
外 的其他 商品加 起来作 为一个 单一的 “ 商品” （沿 垂直軸 衡量) ，替 
代 效应必 然趋向 于戚少 对这一 綜合“ 商品” 的需求 。① 伹是， 只有把 
其他 商品总 加在一 起时， 它才会 减少对 它們的 需求; 它不一 定会戚 
少对其 中每 一項单 独商品 的 需求。 

設根 据我們 关于朴 充性的 定义， y  (其 他商品 之一) 对 X 是补 
充的。 則如 y 的数量 不变， 偏向于 x 而不利 于貨币 （現 在是 “X 或 
y 以外的 其他貨 物”） 的替代 将提髙 f 对貨币 的边际 替代率 。今 
以貨币 計算的 y 的价 格是旣 定的而 且不变 ，如 y 对貨 币的 边际替 
代率 保持与 y 的价格 相等， 則 y 对貨 币的边 际替代 率的提 髙必定 


① 沿无差 異曲綫 ( 第 2 韋 ，第 8 留) 从 尸到 « 的移动 是向右 的及廂 下的 • 
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会 鼓励以 y 代替 貨币。 因此 ，設 y 和 x 是相 补充的 ，則用 x 替代 
貨币便 也会以 y 替代 貨币。 偏向于 x 的替 代会剌 激一个 同样的 
偏向于 y 的替 代。 

在另一 方面， 根 据我們 的定义 ，設 y 是 x 的替 代物， 以 x 代 
替貨币 （y 不变) 即会鼓 励一个 偏向于 貨币而 不利于 f 的替代 。有 
利于 x 的 替代即 会随带 着一个 不利于 y 的 替代。 我們的 补充性 
的定义 使得这 两种情 况判然 有別。 

4 •我 們用这 样的方 法所作 的关于 补充和 替代的 区分， 偶然地 
澄淸 了也許 会使讀 者感到 为难的 一点。 这一类 的替代 （和 补充相 
对立的 一种） 和 我們在 前几章 中未論 及有关 連的貨 物时詳 細討論 
过的那 一类替 代之間 有什么 关系？ 回答是 ，它 們是 同样的 东西。 

假使消 費者只 能把他 的收入 分配在 两种貨 物的购 买上， 而不 
可能在 这两种 之外购 买其他 貨物， 那么， 除了 这两种 貨物之 間的替 
代关 系外， 不可 能再有 別的。 因为 假使他 要多得 到其中 之一， $ 

他就必 須少得 另外的 一种。 但是， 当# 
抱‘44又 各 以 上的貨 物上的 时候， 就可 能产生 其他种 
类的 关系。 也 可能所 有其他 貨物仅 仅是上 述貨物 中之一 (譬如 X) 
的替 代物。 这种 情况发 生在： 当 x 的供 給增 加时， 为滿足 下述条 
件， 必 須减少 其他 貨物的 数量， a) 消 費者的 处境幷 不較以 
前为好 ， （2) 这 他 貨物之 間的边 际替代 率保持 不变。 在 这里偏 
向于 x 的替代 对其他 任一个 单独的 商品都 不利。 但也 有可能 ，为 
了滿足 这两个 条件， 其他 商品的 某几种 —— 和 x 相补 充的 商品必 
須 增加。 所有被 消費的 商品显 然不可 能全和 x 相补 充， 因 为消費 
者 不会在 得到更 多的所 有的商 品之后 而处境 仍然不 此 以前 为好。 


这样我 們就能 理解， 为 什么在 两种貨 物的无 差異图 上朴充 性不会 
出現； 因 为只有 在有某 种第三 种貨物 存在， 以 它作为 代价， 发生偏 
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向于 x 和 y 二 者的替 代时， z 和 y 才会是 互相补 充的。 

的确 ， 商品 的补充 群的存 在只有 在它們 之外还 有某种 东西可 
以作 为替代 的时候 才是可 能的。 在三 种貨物 (X， y, “貨 币”) 之中， 
叉和 y 也許是 互相补 充的; 如果是 这样， x 必定是 貨币的 替代物 ，同 
时， （考虑 到这种 情况： 有一个 偏向于 y 的替 代存在 ，而 xy 的补充 
性 又是可 以調換 的）， y 必定 是貨 币的替 代物。 在四 种貨物 —— x、 
y、 z 及“ 貨币” 之中， 足 r、 z 也許是 互相朴 充的; 若是 这样， 每一个 
都必 須是貨 币的替 代物。 的确， 不管 消費者 的支出 是分配 在多少 
貨 物上， 从理論 上讲， 所有 的貨物 除一种 之外， 可能 构成一 个补充 
群， 在 这一群 中的毎 一种貨 物都是 留在群 外的一 种貨 物的替 代物。 
这是 互相朴 充的最 大可能 限度; 而 在另一 板端, 也許 沒有任 何补充 
性 出現。 

在实 际上， 我們似 乎不妨 假定， 我們 遇到的 情况， 通常 都是更 
接近于 最小限 度的朴 充性， 較少的 接近于 最大限 度的补 充性。 任何 
特 定貨物 都有一 小群和 它相补 充的貨 物在它 周圍； 伹是它 和任何 
其 他任意 选取的 貨物最 可能的 关系是 互相替 代的那 种关系 （无疑 
地不是 很密切 的）。 至少, 我 們能发 現的就 是这种 关系。 

5. 我 們現在 可以总 結一下 关于一 种商品 叉价格 的改变 对消費 
者支出 所起的 影响。 X 价格 的下降 (其 他价格 不变) 通过收 入效应 
和 替代效 应影响 X 的需求 和其他 商品的 需求。 

就 X 的需求 而論， 替 代效应 会使它 增加； 收入 效应也 起同样 
作用， 除非 X 是較 低劣的 貨物。 

就所 有其他 加在一 起的貨 物的需 求而論 （因为 它們的 价格是 
旣 定的， 这一点 也可以 应用于 对其他 貨物的 总开支 上)， 替 代效应 
会使 它降低 ，而 收入效 应会使 它增加 （实际 而言， 常常是 这样) 。这 
两种效 应的大 小可能 相近， 以 致对其 他貨物 的总需 求也許 旣不会 
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增 加也不 会戚少 。① 

就 其他某 种特定 的貨物 I" 的需求 而論， 除非 1"对尤 是补 充的， 
替代 效应将 会使它 戚少; 除非 1T 是較 低劣的 貨物， 收 入效应 会使它 
增加。 因此 ，可以 分別如 下几种 情况： 

a)  y 在很 大的程 度上和 x 相朴充 ，这里 替代效 应可能 很大， 
足以掩 盖收入 效应， 致对 Y 的 需求将 肯定地 增加。 以下这 种情况 
可作 为一例 (伹 仅是 例子) •.  Y 及 X 要按 固定 的此例 使用， 致有偏 
向于 X 的 替代， 就有 偏向于 F 的 替代相 配合； 因此， 如对 X 的需求 
的替代 效应相 对的大 于对义 的需求 的收入 效应， 則对 y 的 需求的 
替代效 应也很 可能相 对的大 于收入 效应。 

C2) 卩对^ 的补充 关系較 不密切 。在 这种 情况下 ，收人 效应就 
很 重要。 逋 常它的 方向和 替代效 应是一 致的， 因而 y 的需求 会有 
一些 增加。 但 是假使 r 是較 低劣的 貨物， 收 人效应 和替代 效应也 
許会 冲銷; 甚至 在一个 极端的 情况里 s  (負 的) 收人效 应也許 会占优 
势， 以致 y 的需 求会 稍有戚 少。® 

(3)  r 在某 种程度 上作为 x 的替 代物。 (这 无疑 是一种 非常普 
通的情 况。） 在 这里收 入效应 和替代 效应通 常方向 相反， 趋 向于互 
相 抵銷, 或者对 Y 的需 求只有 很輕的 影响。 伹假使 Y 是較 低劣的 
貨物， 它的 需求肯 定地会 縮小， 虽 然也許 只稍許 縮小。 

(4)  Y 在很大 的程度 上作为 X 的替 代物。 在这 种情况 下替代 
效应 处于絕 对优势 ，对 的需求 会降低 。在 这里 极端的 情况是 X 和 
y 是完全 替代物 ，即 是說， 偏向于 x 的替代 会降低 r 对貨币 的边际 

•  •参  #  • 


① 从 男一观 点看， 其他总 加在一 起的貨 物的需 求是墦 加或减 少将随 X 的 需求彈 
性是小 于或大 于一为 轉移。 

③ 这 种情況 可与一 般需 求定律 的例外 作比較 ，即 X 价格的 下降或 会导致 对它需 
求的 减少， 
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替 代率， 其此 例等同 于叉的 边际替 代率的 下降。 这 种情况 逋常发 
生 在当消 費者认 为两种 貨物作 为滿足 他的願 望的手 段毫无 分別的 
时候 ，而 不管它 們在物 质上是 否有 分別。 假使 Y 是^: 的完 全替代 
物， x 的价格 下降， y 的价格 不降， 則对 y 的需 求将降 到零点 。完 
全 替代的 关系是 可以調 換的; 假使 Y 是叉的 完全替 代物， X 也必定 
是 Y 的 完全替 代物。 

作为这 一分类 的結尾 ，我 們也許 要問， 在那种 情况下 X 价格的 
下降对 Y 的需 求字专 影响？ 这一点 显然会 声生在 以下两 种情况 
中：一 种是对 r 的_需" 求的收 入效应 和替代 &应二 者都不 足重視 (小 
于最 低的可 威觉的 限度; h —种是 ，把它 們分开 来看不 是不足 重視， 
伹它們 的方向 一致， 二 者的差 別不足 重視。 有許多 商品， 經 济学家 
把它們 看作对 特定商 品叉是 “不相 千的” ，因为 在叉的 价格变 化时， 
它們 的需求 沒有受 到任何 影响， 这类商 品无疑 屬于头 一类; X 的价 
格 沒有以 任何方 式影响 它們。 但是， 我們仍 认为有 相当多 的商品 
是 屬于第 二类； 很难相 信所有 偏向于 某些商 品的替 代都是 以关系 
密切的 替代物 作为代 价的; 关系 較不密 切的替 代也必 定是存 在的， 
它們 因被收 入效应 抵銷， 致未 能显現 出来。 

6. 以 上就是 我們关 于消費 者預算 中补充 物和替 代物的 理論。 
我认为 这一理 論是前 后一貫 的和精 确的。 将 来可以 看出， 它是一 
个有用 的学說 —— 所采用 的分类 是一个 重要的 分类， 它們 能有用 
地 应用于 許多問 題上。 

这将 是本书 其佘大 部分的 任务， 然而， 有 一两个 初步的 論点要 
在这里 一提。 


首先, 我們 可以观 察到， 我們 所陈述 的关于 X 价格的 改变对 Y 
的需 求所起 影响的 原則可 以应用 于市場 需求， 亦可 应用于 消費者 
个人 需求。 一群消 費者对 y 的 需求所 受的影 响也可 分为收 入效应 
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和替代 效应， x 和 y 可能 对某些 人是朴 充的， 对另外 •一 些人 却是替 
代物。 在 这种情 况下， 若 x 的价 格下降 ，总 的替代 效应会 增加对 y 
的需求 ，則 就整个 一群人 而言， 仍可把 它們看 作是朴 充的； 在相反 
的 情况下 ，就整 个一群 人而言 ，可 以把 它們看 作是替 代物。 补充的 
可調換 性对一 群人而 言仍屬 有效； 假如 y 对 x 是补 充的， x 对 y 
也是补 充的; 假如 y 是 的替 代物， x 也是 f 的 替代物 。① 

这 是我們 的定义 的一个 重要的 性质, 使得 它便于 应用。 另一性 
质則可 从上章 所述原 則推定 ，幷 曾广泛 应用于 这一点 •.如 假 定一群 
商 品的相 对价格 不变， 則可 以把它 們当作 一个单 一商品 看待。 

我們已 經看到 ，如 叉是 一个单 一的物 质商品 ，其 他被消 費的商 
品 如上述 当作一 个单一 的商品 看待， 則 x 的价 格比 之其他 价格相 
对的 下降即 会引起 偏向于 x 的替 代而不 利于这 些其他 商品。 （当然 
它 也会引 起收入 效应， 但此 处姑不 計及这 点。） 由于 这一替 代效应 
的 結果， 对其 他商品 的需求 减少； 即 是說， 花 在其他 商品上 的支出 
总起 来看是 疎少了 （虽 如我 們前面 談到的 ，对 这些商 品的支 出也許 
会有一 个重新 安排， 即对它 們之中 的个別 商品的 支出会 有所增 
加）。 

現在 还可以 对这一 点作进 一步的 探討。 偏向于 叉而不 利于其 
他商品 的替代 的出現 ，是 因为叉 的价格 比之其 他价格 (在它 們本身 
之間 仍保持 相同的 此例） 相对的 下降。 假使 x 的价格 不变， 而其 
他商品 的价格 改变， 但以 同一的 坨 例 改变， 仍 可以适 当的将 这些其 
他商品 总算在 一起， 則 同一情 况也会 发生， 引 起相同 种类的 替代效 
应。 因 此我們 可以这 样說： 一群貨 物中各 个价格 的下降 （每 一項价 


① 注 意只有 替代效 应才是 可以調 換的。 如 x 价格 的下降 （接上 頁注） 会 增加对 
v 的需求 ，但 y 的价格 下降不 一定会 增加对 x 的需 求。 然而 ，假使 x 的 价格对 y 的需 
求 的影响 是很大 的話， 我們仍 可发現 这样一 种关系 • 
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格都 以同样 的比例 下降） 必定 会引起 一个有 利于这 一整个 商品群 
的 替代。 这一推 論是完 全有理 由的。 

我們 继績討 論下去 就会发 現这一 命題是 非常有 用的； 但是弄 
淸 楚它的 准确的 界限和 它所不 具有的 含义是 什么是 非常重 要的。 
它 幷不意 味着必 然会发 生一个 有利于 这群商 品中的 每一項 个別商 
品 的替代 ，致 （且不 談收入 效应） 每一 項各別 的商品 的需求 会有所 
增加。 这一群 中的某 些商品 的需求 会有所 戚少是 常有可 能的， 因为 
它們 被这一 群中的 別的商 品所替 代了。 此外， 必須 考虑到 收入效 
应， 如这一 群为数 很大， 消費 者支出 了 收入的 很大一 部分在 它們上 
面， 收入效 应将会 很大。 但是 对于一 大群商 品不可 能会有 負的收 
入 效应； 当消費 者收入 增加时 ，对 整个 一大群 商品的 支出不 可能会 
更少。 因此 ，就这 一群商 品本身 的需要 而論， 收入效 应和替 代效应 
在同一 方向起 作用。 

7 .还留 下一个 最重要 的命題 （在 本书 的第一 版中未 曾注意 
到）， 它也許 是需求 理論的 最后的 槪括， 因为 它所指 的幷不 是特殊 
的价格 改变， 而是消 費者面 临的价 格体系 的任何 改变。 任 何这种 
许格 改变会 产生收 入效应 和替代 效应; 关于收 入效应 ，一般 的沒有 
什 么問題 可說； 伹关 于替代 效应， 一般的 則有些 問題可 以談談 。替 
代效 应与相 对价格 的改变 有关； 如果 我們所 考虑的 是使消 費者仍 
保持 在同一 的无差 異水平 上的一 种价格 改变， 則我 們可以 把它孤 
立起来 —— 所有 其他改 变都可 化成为 上述价 格改变 以及全 部价格 
此例改 变的一 种組合 ，它 是实际 收入的 改变， 因而会 引起純 收入效 
应. 

如 果我們 所考虑 的价格 改变， 是 一种使 消費者 仍保持 在同一 
无 差異水 平上的 改变， 則 我們可 以說， 新购 买的一 批貨物 按旧价 
格計算 比之旧 的一批 貨物有 較髙的 价値。 因 为旧的 一批貨 物是在 
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旧的 无差異 水平和 旧的价 格上他 所能得 到的惟 一的一 批貨物 。同 
样， 旧的一 批貨物 按新价 格計算 較之新 的一批 貨物有 較高的 价値。 

从前一 种不均 等中得 出的一 点是， 如按旧 价格計 算价値 ，购 
买数 量的增 加总数 (对 于符号 已适当 注意) 必定为 正数。 从 后一种 
不 均等得 出的一 点是， 如按 新价格 計算， 上 項增加 数量必 定为負 
数。 以上 两点結 論只有 在以下 情况下 才相容 不悖， 即购买 数量的 
增 加量， 在每一 情况下 以相应 价格的 亨亨¥計 算都是 負数。 是在 
这一意 义上， 最一 般化的 价格改 变才必 ^ 造成 需求 在相反 方向的 
改变。 应 当着重 說这只 能适用 于替代 效应； 如实 际收入 有改变 （或 
者， 在一 群消費 者的情 况下， 眞实 收入分 配的改 变)， 則还应 考虑收 
入 效应, 它 是按照 它自己 的 原則进 行的， 


① 在下 文中， 我們毋 須常用 到这一 节中的 論点。 它 的某些 結果， 和本书 一皎所 
討論 的有所 不同， 将 在增注 A 中討論 • 


第二篇 一 般均衡 

第四章 交 換的一 般均衡 

1. 我 們現在 已經完 成关于 消費者 的需求 理論。 从最一 般的角 
度 来看, 我 們完成 的是些 什么？ 首先, 对 个人的 “欲望 ”是旣 定的这 
一 假設， 我們給 了它确 切的意 X; 它意 味着消 費者有 一个旣 定的偏 
好 尺度。 我們又 探討了 一个有 着旣定 的偏好 尺度和 旣定的 商品供 
給的 个人， 当两 組价格 （他 放棄 的商品 和他所 得到的 商品） 都是旣 
定的 时候， 将会如 何設法 把那些 商品交 換其他 商品。 其次， 我們又 
硏究了 当价格 变化的 时候， 这些 买与卖 的决定 （这些 需求与 供給) 

I  . 

将会如 何受到 影响。 最后， 我們把 迗 些需求 与供給 的定律 綜合起 

来， 使它 們能够 应用于 成群的 个人， 而 不只是 单一的 个人。 我們发 

1 

現 在一群 人中的 每一个 人的偏 好尺度 保持不 变时， 价格的 改变将 
使 这群人 的总需 求与供 給起何 反应。 

在討 論中我 們一直 記住， 我們的 分析最 明显的 可应用 于以收 
入滿 足他的 眼前的 欲望的 普通消 費者。 这当 然也是 馬歇尔 （对于 
他我們 已經作 了不少 評論） 完全 考虑到 的一种 情况。 但这 幷不是 
这一 分析所 能应用 的 仅有的 一点。 （要是 这样， 我們 就不値 得这样 
地給它 大力加 工。） 

买卖 的对象 不必須 是消費 資料， 或者不 一定須 全部是 消費資 
料； 必 須的条 件仅是 它們应 为希求 的对象 ，能够 买卖， 能 够按照 
偏好 的次序 （一种 无差異 体系） 安排， 这种偏 好次序 不以价 格为轉 
移。 
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因此 ，这里 面包括 了消費 資料的 需求， 也 包括了 劳务的 供給。 
如我們 所知， 工資 劳动者 （或 薪金劳 动者） 之 所以选 擇一种 賺取收 
入的方 式而不 选擇另 一种， 是 因为他 宁願做 这么多 工作賺 取这么 
多 的收入 而不願 做那么 多的工 作賺取 那么多 的 收入。 ①像 威克斯 
迪得 恰当地 指出的 ，② 这里还 得包括 那些不 是为了 滿足自 己欲望 
而是 为了滿 足別人 欲望， 或者 他所假 想的这 种欲望 而进行 的对貨 
物的买 与卖。 但 是可能 的扩展 幷不止 于此， 在我們 考虑到 我們的 
判据 排斥什 么时， 这 点就很 明显。 

它 排斥一 种甚至 在消費 資料范 圍內的 情况。 这 是一般 敎科书 
所喜引 用的凡 伯侖式 的例子 ： 对 一种虛 飾的支 出对象 （如 钻石） 的 
需 求也許 会因它 的价格 下降而 减少， 因为 对钻石 的欲望 （一 定数 
量的 钻石对 貨币的 边际替 代率） 与钴石 的价格 有关， 价格下 降时， 
欲望也 降低。 伹 比之其 他重要 的排除 ，这只 是一件 小事。 

其 一是生 产者对 貨物的 需求和 供給。 对 生产者 来說， 一种生 
产原来 通常不 是根据 他自己 的偏好 尺度而 选擇的 东西。 他 对它的 
需求 是一种 派生的 需求， 决定 于它的 产品的 价格。 他的意 图是将 
产品 卖掉， 然后 以所得 之款滿 足他的 欲望； 如对产 品的价 格无所 
知， 則对于 一单位 的生产 原素値 得他付 出多少 他也說 不出来 。这 
是經济 的_問 題的一 部分， 在 我們以 前的討 論中完 全沒有 談及。 
在这一 篇的以 后几章 中我們 将要討 論到。 

另一个 未談的 情况是 投机的 需求。 这是 另一个 敎科书 常引用 
的众所 熟知的 一点， 即当 价格下 跌时， 需 求幷不 增加， 或者 甚至还 
会戚少 ，因为 它引起 了价格 进一步 下降的 預期。 在这里 ，由 于通过 
預期 所起的 反应， 这商品 对貨币 的 边际替 代率不 再与价 格无关 。我 

①  我提 出这問 題:怎 祥衡量 B 工作 ”量。 

②  《政治 經济学 常識》 ，第 5 章。 
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們将 在以后 (第四 部分） 了 解到由 預期所 引起的 反应， 其重 要性为 
何。 

只有一 个例子 荽在这 里談到 一下。 貨币 的需求 ①本身 在广义 
上讲 必然是 而且常 常是投 机性的 。人幷 不为貨 Hi 而需 要貨币 ，而 
是作 为将来 购买的 手段。 因此 它常易 受到对 将来的 預期的 影响。 
每一 貨币学 說都不 得不在 这方面 或那方 面考虑 到这一 事实。 

这两 个除外 一一 生产 与投机 -一 是 重要的 除外， 在以 后儿章 
中 我們将 会常常 接触到 它們。 

但应 注意， 只有在 它們包 含的价 格反应 是以个 人的偏 好尺度 
为墓 础时， 我們 才将它 們排除 在外。 任何不 包含这 种反应 的問題 
可以 用我們 現在的 技米来 硏究。 

2 •記 住这几 点后， 我們就 可以从 消費者 的选擇 理論进 而对交 
換理論 作有用 的初步 硏究。 

現假 定在我 們所接 触的世 界中， 仅有的 交換对 象是个 人的劳 
务。 这些劳 务的需 求和供 給都受 前儿章 所述 定律的 支配。 所有生 
产和 投机的 复杂情 况都不 考虑。 即使 我們对 这种經 济体系 有淸楚 
的槪念 ，我們 和实际 世界的 現实模 型仍有 很大的 距离; 但是 我們可 
以以 此为* 础， 建立 理論， 同 时它本 身对某 些有限 的目的 仍然有 
用。 

我 們决定 在討論 生产之 前先論 述一般 的交換 理論， 这 是追随 
瓦尔拉 而非馬 歇尔的 先例。 我們 知道， 創造 一般交 換均衡 理論的 
乃 为瓦尔 拉。® 在 我們进 一步发 展帕累 托的价 値学說 以前， 曾經撮 
述 他的学 說的® 点 ，这 里我們 也想介 紹一下 瓦尔拉 学說的 大略。 

茲先从 一 '种 只有两 类劳务 - 只 有两种 貨物相 交換的 基本情 


① 以后不 能再以 迄今所 援用的 特殊的 馬歇尔 式的意 义来理 解， 
③ 《純 粹羥济 学要乂 》,  (1874 年 初版) ，第 5  — 15讲， 
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况 开始。 这样 每一个 人就单 純地或 是叉的 买者及 1" 的卖者 ，或是 
Y 的 买者反 X 的 卖者。 只要我 們假定 完全的 竞爭的 存在， 这种情 
况 就完全 不会呈 現任何 困难。 一种价 格比率 ，即 X 对 7 的 价格比 
率必須 建立。 为建 立这种 比率， 有一个 条件可 供利用 —— 即 X 的 
需求必 定等于 供給的 条件。 （設 X 的需 求等于 X 的供 給， 从算术 
上說 Y 的需 求就必 定等于 Y 的供 給。） 我們 以前的 探討曾 吿訴我 
們， A 的 需求和 供給如 何决定 于一个 旣定的 价格比 率上。 为了使 
市場达 到均衡 状态， 只 須将价 格比率 固定在 一个能 使需求 和供給 
相等的 水平上 。① 

这 是人所 熟知的 一点； 伹 是当我 們把論 点扩展 到包含 两种以 
上 商品的 情况时 ，一 些新的 問題便 出現了 ，它們 是更欠 明显的 。有 
多 少个价 格必須 决定？ 在交 換两种 貨物时 ，我 們要决 定一个 价格； 
同样地 在交換 三种貨 物时我 們要决 定两个 价格, 以此 类推， 要决定 
的价格 总是比 貨物的 数目少 一个。 假使我 們选擇 a 項商品 中的一 
个 作为价 値标准 ，这 一点立 刻就能 理解； n—  1 个价格 是其他 1 
項商 品按标 准商品 衡量的 价格。 当然苠 他商品 可以直 接交換 ，无 
須求助 于标准 商品； 但在 均衡状 态下， 任何两 項商品 的交換 率必須 
等于它 們的以 标准商 品衡量 的价格 此率。 假 使不是 这样， 則一方 
或另 一方可 以从放 棄直接 交易获 得利益 ，而把 交易分 裂成两 部分： 
首 先是一 項商品 与标准 商品的 交換， 然后再 以标准 商品交 換其他 
商品。 

在我 們談到 多边交 換时， 如以某 一特殊 商品作 为价値 标准® 


① 所謂 市場处 于均衡 状态， 从靜态 考虑。 即指毎 一个人 在有机 会时， 都 能为达 
到 他所最 願望的 位置而 行动。 此 点蘊含 不同的 参加交 县的人 的行动 是协調 的。 关于 
均 衡观念 的进一 步討論 ，見 下文第 10 章。  • 

⑧ 瓦尔 拉称之 力金 屬貨币 （num4rdre)。 
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比較 方便。 这 商品带 有貨币 的某些 性质。 但 这幷不 是假定 我們的 
交易者 实际上 会使用 标准商 品作为 貨币； 他們或 者会， 或者 不会。 
假使 为了某 种目的 ，我們 决定认 为标准 商品和 貨币是 同一样 东西， 
那么 也必須 淸楚地 理解, 我們賦 与它的 特性， 幷不比 貨币的 特性为 
多 —— 即 它是欲 望的目 的物以 及作为 价値的 标准。 以后我 們将能 
賦与我 們的标 准商品 以其他 特性， 以 便能实 际上把 它作为 一种分 
析眞正 的貨币 問題的 手段； 就目前 而論， 它只 有貨币 的影子 。但 
是 ，在 我們分 析的早 一阶段 ，即 使只有 阴影貨 币也比 完全沒 有貨币 
要好 得多； 因 为这样 我們就 能立即 获得一 些結果 ，对 于貨币 經济而 
言 ，它 們虽不 是完全 眞实的 ，但 也相当 接近。 

因之在 目前， 我們假 定标准 商品像 任何其 他商品 一样， 是一种 
眞实的 商品， 在 一个普 通的个 人的偏 好尺度 上占有 一个普 通的位 
置。 带有 标准商 品貨源 来到市 場的人 幷不一 定就想 把他的 全部貨 
源开 支掉。 在某种 价格条 件下， 他也 許会决 定保留 一些。 

3 .只要 特定的 一紐价 格是旣 定的， 我們 就知道 如何决 定个人 
的最 理想的 地位； 知道 他对他 所沒有 的商品 需要数 量是多 少以及 
他 願意把 他有的 商品拿 出来供 应以相 交換的 数量是 多少。 通过簡 
单的 加法， 我 們能决 定每一 商品的 需求与 供給。 假 使在一 种价格 
体 系下， 这 些需求 与供給 相等， 那么这 就是一 个均衡 的地位 。否 
則， 某 些价格 至少会 升高或 戚低。 

据 瓦尔拉 表明， 方 程式的 数目等 于未知 数的数 目保证 了这一 
解 决的确 定性。 假使有 W 种貨 物相 交換， 我們就 得决定 —  1 个价 
格。 驟眼 看来， 似乎有 》 个方程 式来决 定它們 —— 市 場上对 W 种 
貨 物的需 求和供 給的方 程式。 但实际 幷不是 这样。 我 們記得 ，对 
于两种 貨物只 有一个 需求和 供給方 程式。 不管 貨物种 类多少 ，方 
程式 的数目 总是此 貨物的 数目少 一个。 这是 因为在 市場上 标准貨 


物 的供需 方程式 是随其 他商品 的供需 方程式 而来。 任何特 定个人 
一經决 定对每 一种非 标准商 品卖出 或买进 多少， 他 就会自 动的决 
定 对标准 商品卖 出或买 进多少 。① 因之 

对标 准商品 的需求 == 銷售 其他商 品的收 入一购 买其他 商品的 

支出。 

或者， 

对标 准商品 的供給 二购买 其他商 品的支 出一銷 售其他 商品的 

收入 。 

所以， 对于整 个社会 来說， 

对标 准商品 的需求 一供給 = 銷售 其他商 品总收 入一购 买其他 

商 品总 消費。 

同时， 一且 对每一 种非 标准商 品的需 求等于 供給， 这 就必然 =0。 
这样 ，就有 1 个独立 的方程 式决定 n —  1 个 独立的 价格. 

4 .到 現在 为止， 一切論 点都可 滿意； 但 这一切 究竟說 明什么 
呢？ 某些 人认为 (瓦 尔拉 无疑是 其中之 一)， 决定整 个价格 体系的 
联立方 程式体 系似乎 有着重 大的意 X。 他們 在考虑 这样一 种內部 
微 妙地相 关連的 价格体 系时, 得 到了很 大的精 神上的 滿足; 在他們 
的 分析中 不仅想 包括交 換的經 济学， 而且想 把生产 的經济 学包括 
在內， 在这一 点上他 們愈是 走得远 (事 实上 能把它 带到很 远）， 愈是 
感到 兴味， 对于竞 爭經济 体系的 运行， 他們愈 觉得获 得了一 个較深 
刻的 透視。 对 这种观 点我很 同情。 我 相信， 如能将 瓦尔拉 的方程 
式体 系加以 发展， 我們对 問題可 得到更 好的理 解^ 在 这样一 个范圍 
內， 本书有 相当的 一部分 追随瓦 尔拉的 方法， 同 时希望 能表明 ，有 
一 些新的 領域也 可以使 用这种 方法， 甚至 比应用 于旧的 領域时 ，更 

① 貸款不 在考虑 之列； 或 者通过 将征券 当作商 品的一 种这一 办法， 将它 包括进 
去. 見 下文第 7 章。 
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为 出色。 我 們对各 市場的 相互关 系的机 构作了 說明， 虽然 比較簡 
单， 也 可以說 是一件 很大的 成就； 而有几 个原則 問題， 除非 我們采 
取和 瓦尔拉 不同的 方法， 幷 把价格 体系看 为一个 整体， 否則 就不能 
很 滿意地 解决。 

尽管 有这些 优点， 伹还有 許多經 济学象 (或 許是大 多数， 甚至 
是那些 认眞地 硏究过 瓦尔拉 的人） 显 然仍会 觉得他 的硏究 比較貧 
乏。 他們 会說， 不錯， 瓦尔拉 确对整 个体系 給我們 描繪了 一幅图 
画; 但 这是一 幅遙远 的图画 ，它 除了保 证事物 总会在 某种情 况下得 
出一个 結果外 （虽 然不大 淸楚它 們是怎 样得出 这个結 果)， 也沒有 
說明 更多的 問題。 另一些 經济学 家在理 論上是 更缺乏 雄心的 ，伹 
他 們确給 了我們 一些能 应用之 于实际 問題的 結論。 

我 相信， 瓦 尔拉体 系之所 以比較 貧乏， 主 要是由 于他沒 有为他 
的一 般均衡 体系定 下关于 改变的 定律。 他能 够說出 来由旣 定的資 
源 与旣定 的偏好 所建立 的价格 必須滿 足那些 条件； 但他沒 有解釋 
假 使嗜好 和資源 改变， 将会产 生什么 后杲。 

在两种 商品的 簡单情 况里, 他 的确把 問題解 决得很 完滿， 他所 
作的 分析实 质上与 馬歇尔 对那种 情况的 应用所 作的分 析相同 （見 
他的 《对 外貿 易的純 理論》 ①)。 伹他对 于一般 的情况 沒有作 过类似 
的 硏究。 

我 相信, 以我們 現在所 掌握的 技术， 我們 能对一 般的情 况进行 
类似的 硏究， 而且 无論如 何能达 到一些 結果。 假使 我們能 做到这 
点， 一 般均衡 的方法 将能免 于貧乏 之譏。 因 为即使 拴有比 交換理 
論更为 深入， 我們 仍将有 一种能 应用于 国际貿 易一般 理論的 体系， 
最 少能像 馬歇尔 把他的 理論应 用于两 种商品 的貿易 的特殊 情况一 


① 瓦 尔拉于 1874  ^ 馬 歇尔于 1879 年# 馬 歇尔的 翔在其 《貨 币信用 与商业 》 
附录 中重新 述及， 但幷未 得到进 一歩的 澄淸。 
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样。 它也 还有其 他的特 殊应用 之处。 同时， 如考虑 到生产 和投机 


的 因素， 还 有更多 的重要 問題可 以討論 9 


第五章 一般均 衡体系 的运行 

1- 价格体 系的改 变定律 ，如 同个人 需求的 改变定 律一样 ，必須 
从稳 定状态 下引伸 出来。 我 們首先 观察， 为 使旣定 的均衡 体系稳 
定， 必須 有什么 条件； 然后 再作規 則性的 假定， 即假 定在均 衡位置 
邻 近之处 也是稳 定的； 从这里 我們再 演繹出 价格体 系对嗜 好及資 
源 的改变 的反应 規則。 

交換的 稳定意 味着什 么呢？ 为 使均衡 稳定， 必 須的条 件为稍 


許离 开均衡 位置的 移动都 能建立 起一种 力量, 使 均衡得 到恢复 。这 


意 味着如 价格的 上升超 过均衡 水平， 必定 会建立 起一种 力量, 导致 
价格 下降; 在 完全竞 爭的情 况下， 这蘊 含着价 格的上 升会使 供給超 
过需求 。① 稳定 的条件 就是， 价格 的上升 会使供 給大于 需求， 价格 
的下降 会使需 求大于 供給. 

在 交換理 論中， 除列 举稳定 条件及 演繹出 改变定 律外， 还可能 
論及 更多的 問題。 由 于交換 理論乃 以需求 理論为 基础， 因 此可以 
硏 究一下 交換的 稳定与 前面第 二至三 章中所 述需求 理論在 什么限 

① 可 以注意 ，这一 条件与 馬歇尔 在他的 《原 理》 (第 807 頁注沖 所举的 不同。 馬歇 
尔餘： “ 和需供 曲綫交 叉点相 应的需 求与供 給的均 衡是否 稳定取 决于在 这一点 的左方 
需 求曲綫 是位于 供給曲 綫的上 面或下 面”； 即 是說， 出产的 稍許降 低会使 需求价 格大于 
供給 价格。 这和上 面所举 的条件 不同， 它更 近于独 占情况 下的稳 定条件 ，而与 完全竞 
爭下的 稳定条 件相距 較远。 在独 占的情 況下， 如出 产的稍 許下降 使边际 收入大 于边际 
成本 ，則均 衡是稳 定的。 “向前 下降”  (forward  falling) 的供 給曲綫 （引 用康先 生的用 
語)， 馬歇 尔认为 它与稳 定的均 衡沒有 矛盾， 但 在完全 竞爭下 ，它 和稳定 的均衡 是有矛 
盾的。 
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度 上相容 不悖。 通过这 种方法 更能使 我們对 价格体 系的运 行获得 
更多 的了解 。 

2 .茲 先从 两項商 品的簡 单交換 开始。 我 們不能 指望在 这一已 
經很 好硏究 过的領 域內获 得任何 新結論 3 伹 是我們 可以用 我們自 
己 的分析 的用語 复述这 一为人 熟知的 理論， 以便把 这一理 論納入 
一 "神能 够加以 一 1 般化 
的形式 中去。 

如 果交易 的貨物 
只 有两种 (a 和 y), 均 
衡的 条件是 x 的供給 
等于 a 的需 求， 稳定 
条 件是以 y 衡量的 x 
价 格的下 降会使 x 的 
需 求大千 x 的供 給。 ® 

我 們把任 何价格 下需求 与供給 間的差 別称为 “超額 需求”  (excess 
demand)  0 均衡 条件是 超額需 求应等 于零； 而稳定 条件是 价格的 
下 降应使 超額需 求增加 —— 即 超額需 求曲綫 （設我 們願意 用这种 
形 式来表 現它） 应当 向 下傾斜 。② 从图 14 上可以 看得很 明显， 当需 
求 曲綫向 右向下 傾斜， 供 給曲綫 向右向 上时， 超額需 求曲綫 必定向 
下傾斜 。但是 价格的 下降对 超額需 求所起 的影响 ，一 般情况 如何？ 

如我 們所知 ，③ 可 将需求 与供給 两种效 应分析 为收入 效应与 


① 注意毎 一个这 样的条 件事实 上都是 对称的 i 因为均 衡条件 蘊含着 7 的 需求等 
于 y 的供給 ，而 稳定 条件蘊 含着以 x 衡量的 y 的价 格的上 升将使 y 的供 給大于 y 的需 求。 

③ 另外 一个办 法是， 我們可 以采用 威克斯 迪得的 办法， 即 将供給 作为在 某一固 
定 数量之 中卖者 所不願 保留的 数量； 幷画一 需求 曲綫， 包括 需求以 及保留 需求。 这一 
“威 克斯迪 得”霰 求曲綫 和我們 的超額 需求曲 綫性厨 相同 ，惟相 差一常 数<* 

③ 第 2 章。 
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替代 效应； 对超 額需求 也可以 同样地 分析。 价格的 下降形 成一种 
替代 效应, 它 使需求 增加， 供給 戚少； 因 此这必 定会增 加超額 需求。 
它使 买者此 境較 好而卖 者处境 較坏， 因 而形成 一种收 入效应 。只 
要这商 品对于 双方而 言都不 是低劣 貨物， 就 意味着 收入效 应会增 
加 需求以 及增加 供給。 因之收 入效应 对超額 需求的 影响方 向取决 
于这两 种趋势 中以何 者更屬 强大。 假 使在需 求这一 边的收 入效应 
和在 供給一 边的一 样强。 則对超 額需求 的收入 效应将 被抵銷 ，而 
仅留 下替代 效应。 在 这一情 况下超 額需求 曲綫必 定向下 傾斜； 均 
衡必 定是稳 定的。 

收入 效应在 这种方 式下被 抵銷的 或然性 如何？ 設买者 和卖者 
是 同一类 型的人 ，所 处环境 又大抵 相同， 則收入 效应 被抵銷 的或然 
性 很大。 因为在 均衡状 态下， 供 給等于 需求； 因此价 格下瞎 （在供 
給 和需求 得到任 何調整 之前） 的最初 的后果 是使得 买者处 境較好 
而 卖者处 境較差 ，变好 变坏的 程度以 Y 衡 量正好 相等。 因此 ，假使 
买者 和卖者 以同一 方式对 收入的 改变起 反应， 則 买者需 求增加 （由 
于 收入效 应)， 卖者的 供給也 会增加 （也 由于收 入效 应)， 二 者恰相 
对等， 对超額 需求的 收入效 应将等 于零。 

假使 事情正 好以这 种方式 出現， 当 然是一 幸事。 由于 收入在 
买者和 卖者之 間重新 分配的 結果， 超額 需求一 般会有 淨增或 淨戚。 
伹除非 是在叉 对买者 为一种 較低劣 的貨物 而对卖 者不是 (或 对卖 
者是， 对买者 不是） 的情 况下， 否則仍 有某种 相抵銷 的趋势 。①因 
此， 当涉及 交換稳 定的問 題时， 首 先假定 收入效 应会被 抵銷， 然后 
再 硏究設 在某一 方向或 另一方 向有淨 收入效 应时将 会有何 不同， 


① 假使 买者和 卖者的 数目有 很大的 差別， 那 么这点 或是一 个理由 可用以 假定在 
数 目較小 一边的 收入效 应更麗 重耍。 因为， 在另 一边， 許 多人眞 实收入 的增加 也許小 
得 难以感 觉到， 因此完 全不影 响他們 的需求 。 
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这 样做不 失为一 种合理 的硏究 方法。 

假如收 入效应 被抵銷 ，叉对 Y 的交 換必 定是稳 定的; 假 如对超 
額 需求的 收入效 应和替 代效应 的方向 一致， 它 仍然是 稳定的 。惟 
一 可能的 不稳定 的情况 是当相 反的方 向有一 种較 大的收 入效应 
时 一 ^ 卩是說 ，当 X 的卖者 的处境 变得此 Z 的买者 較好的 时候， X 
的卖 者将必 定会更 渴望消 費較多 的义 。① 

在 这种情 况下， 均衡 是不稳 定的; 但是一 条造成 不稳定 的位置 
(如图 15 中的 Q) 的超 額需求 曲綫， 仍会轉 弯幷产 生稳定 的位置 (如 
P 或是 P0。 在 这种情 况下所 发生的 困难是 稳定均 衡的位 置也許 
会超 过一个 以上。 

假使 （如 在图 14 中） 稳定 均衡的 
位 置只有 一个， 則需求 或供給 情况的 
改变 对价格 的影响 是十分 簡单的 。任 
何一个 貿易人 嗜好的 改变， 譬如, 在以 
Y 衡量的 又 的价 格是旣 定的情 况下， 

他想买 更多的 叉或卖 更少的 X  (这意 
味着他 想多卖 或少买 y)， 就必 定会提 
髙以 Y 衡量的 A 的价格 (降 低以 X 衡  图 15 

量的 y 的价 格）。 这样一 种改变 必定会 使超額 需求曲 綫移向 右方。 
假如我 們从一 个稳定 的位置 开始， 即 使在图 is 中， 同样的 規則也 
有效； 伹 是如果 稳定的 位置是 在像严 这样的 地方， 价格的 上升可 
能很 猛而不 連貫。 

3. 現在 再談多 边交換 （两 种以上 商品的 交換） 的情况 ，在 这一 
点 上我們 要突破 一些完 全新的 陣地。 就我 所知， 整 个多边 交換的 


① 注 意这在 事实上 是一种 对称的 情況。 
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稳定 間題以 前还沒 有人討 論过， 这 是一件 慽事； 因为 甚至在 这一題 
目的 开端， 就可以 发現一 些饒有 兴味和 重要的 問題。 

我 們所說 的多边 交換的 稳定的 意义是 什么？ 和以 前一样 ，以 
标准 商品計 算的叉 价格的 下降显 然会使 Z 的需 求大 于供給 。但 
是， （a) 当 其他商 品的价 格是旣 定的， 或 (b) 已 經将其 他价格 調整以 
維持 其他市 場的均 衡时， 我 們是否 仍假定 会产生 这样的 影响？ 回 
答是， 在其他 价格調 整后， 也 会产生 这样的 影响， 这 一点很 重要。 
假使 价格稍 許上升 ，虽 有冲击 力量， 但幷沒 有使得 供給大 于需求 ，則 
均衡 完全沒 有任何 恢复的 趋势。 市場 将会从 均衡位 置移开 而不是 
向它 靠近。 假使仅 是第一 个条件 沒有得 到滿足 ，① 从均衡 位置移 
开的 趋势終 会得到 制止， 虽然不 是直接 地得到 制止; 它不仅 依靠入 
市場 的单独 作用， 而且会 通过其 他市場 的冲击 而受到 制止。 很容 
易 看到， 在这样 一种情 况下， 均 衡价格 体系的 建立将 不是一 件簡单 
的事； 但均 衡一經 达到， 正确 地說， 它 就仍離 是一种 稳定的 均衡。 
从均衡 的移离 会建立 使均衡 趋向恢 复的力 量《 

我 建議称 所有稳 定条件 都得到 滿足的 体系为 宇 宇-亨 Sjj 体 
系； 而在 仅有部 分条件 得到滿 足的体 系中， 若在 价格！ 0 各 
种冲击 力量的 影响， 供給确 較需求 为大， 我們可 称这种 体系为 f 
字 p 体系。 因之 甚至一 个不完 全稳定 的体系 在最終 也是‘ 
但 的稳 定是通 过間接 冲击維 持的。 

本 书以后 会表明 在某些 問 題中不 完全稳 定是一 个有趣 而又重 
要的 假設。 （其 中最値 得注意 的一些 問題与 有名的 “ 信用不 稳定” 


① 严格 地說， 我 們应当 区分一 系列的 条件： X 价 格的上 升將使 供铪大 于需求 ，設 
(a) 所有 其他价 格是旣 定的, （b) 允 許調整 y 的价格 以維持 y 市場的 均衡， （C) 允 許調整 
y 与 Z 的价格 ，以此 类推， 直 到所有 的价格 都得到 調整。 一 旦这些 条件中 的最后 一个得 
到 滿足， 体 系就不 再是不 稳定; 但是完 全的稳 定包含 了全部 条件， 
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0 


x 的价格 
无 讣充性 


x 的价格 
互为 补充 


0  >t 的价格 

xy 互 为讣充 

图 16 这些都 是均衡 的位置 


相关 連。） 但在目 前它和 我們沒 有什么 关系。 我們将 看到， 一种純 
多 边交換 体系如 果是稳 定的， 它 就可能 是完全 稳定。 而完 全不稳 
定的 体系， 决不可 能在任 何确定 的价格 体系上 靜止， 这种体 系殊乏 
兴味。 建立 它們的 交換定 律无甚 意义。 

4 .因此 ，多 边交 換体系 的一般 均衡包 含了两 个問題 ： （i) 如把 
X 市 場本身 看作是 稳定的 (即 是說， 所有其 他价格 旣定， X 价格的 
下降 将提髙 X 的超額 需求） ，則 其他商 品市場 的反应 会不会 使得它 
不 稳定？ （ii) 假 使叉市 場本身 是不稳 定的， 它是否 可能通 过其他 
市 場的反 应得到 稳定？ 現 在先談 第一个 問題。 

通 过某一 其他特 定商品 y 的市場 反应对 X 市 場所起 的作用 
iZ …… 的价 格是旣 定的) 可以 从图解 中硏究 （图 16)。 


f 

r 


62 


第二簾 一 般均衡 


沿两 軸衡量 X 的价 格和 7的 价格。 图上 的任何 一点即 代表一 
对 特定的 价格。 相应于 y 的任一 价格， 我們都 可以决 定一个 x 的 
价格， 这一价 格将使 x 的供 給等于 需求， 幷因 而使叉 的市場 趋于均 
衡。 （当然 y 市 場不一 定此在 均衡状 态。） 无論 如何， 用这种 方法我 
們 可以决 定一对 使叉市 場趋于 均衡的 价格。 把这个 作为一 点画在 
图上， 然后再 利用其 他任意 选擇的 f 的 价格， 构成一 系点的 同样的 
点。 这 些点形 成一条 曲綫， 我們 称之为 这条 曲綫的 形状如 
何？  . 

Y 的价 格的上 升是否 会提髙 X 的价 格親又 的超 額需求 曲綫是 
怎 样地受 到影响 而定。 假 如它提 高了， X 的价 格也会 提高， 将 
正面地 傾斜; 假 如它降 低了， A  将 反面地 傾斜。 

但是 Y 的价格 如以前 一样， 通 过收入 效应 和替代 效应对 X 的 
超額需 求曲綫 起反应 ^ 如同 以上第 2 节 中一样 的理由 ，可假 定对超 
額需 求的收 入效应 常常是 微小的 （因为 它包含 了两个 部分， 它們可 
能在相 对的方 向起作 用）。 假使 X 和 Y 是替 代物， 替代效 应会提 
高 X 的超 額需求 ，假使 它們是 朴充的 ，替 代效 应就会 降低它 （在这 
里， 替代 和补充 是从整 个市場 以及将 卖者和 买者加 在一起 来理解 
的)。 这样， 假使 （作 为一个 近似） 我們忽 略收入 效应， 我們 大体可 
以說， 当 A 和 7 是替代 物时， 向上 傾斜， 当它 們是补 充物时 ，則 
向下傾 斜<： 

目 前让我 們把注 意限于 XX' 向下 傾斜的 情况。 曲綫的 斜度視 
这两个 价格对 X 的 超額需 求的相 对影响 而定。 假使 X 的价 格有相 
对 地較强 的影响 ，則 Y 的 价格的 上升虽 会提高 JS 的价格 ，但 比例 
較小。 曲綫 jo:' 的彈性 将小于 1。 假使 y 的价 格此之 x 的价格 

乂 

对 X 的超 額需求 具有相 对强大 的影响 ，則 XX， 的彈性 将大于 1 。 

在 某一程 度上区 別这两 种情况 的或然 性是可 能的。 为 了这一 
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目的， 我們試 考虑設 X 和 Y 的价格 二者以 相同 的此例 上升， X 对 
^ 的价 格此例 不变， 情 况将会 如何。 如我們 已知， 在 其后果 上这恰 
好等 于所有 X 与 以外 的其 他貨物 (包 括标准 商品） 价格以 相等的 
比 例下降 ，这些 商品可 以总的 作为一 种单一 的商品 T 来看待 。現 
在 (仍 然忽 略收入 效应） ： T 的价 格下降 将降低 X 的超額 需求， 除非 
x 对: r 是朴 充的。 这样 ，除了  x 对 r 是 补充的 情况外 ，为了 維持叉 
市場均 衡所需 的价格 上升应 在比例 上小于 y 的价格 上升。 曲 
綫必然 是无彈 性的。 

这样， 我們 对曲綫 的性 质得到 一个較 为淸楚 的槪念 。假 
使忽 略收入 效应， 我們可 获得一 些确切 的規則 如下。 当不 存在补 
充性， x 是 y 和 t(x 及 y 以外 的貨 物群) 二者 的替代 物时， 曲綫 
兄 f 必定 是向 上傾斜 ，它 的彈性 必定少 于一。 假使 x 和 y 是补充 
的 ，兄 f 向下 傾斜。 假使 x 和: r 是补 充的， 向上 傾斜， 彈性大 
于一。 如果 收入效 应是重 要的， 对这些 規則要 加以某 些修正 ，因而 
将 出現一 些带有 某种重 要性的 例外。 

完 全一样 的結論 对曲綫 yy' 也 适用， yy' 代表使 y 市場 趋于均 
衡 的一对 价格。 假使 x 和 y 是替 代物， 77'向 上傾斜 ，假使 它們是 
补 充的， 則向下 傾斜。 但是， 当 我們一 考虑到 y 和 r 之間的 补充性 
时 ，我們 必須注 意軸綫 的位置 是反过 来了。 假使 y 和: r 是朴 充的， 
随着 a 价格的 上升， y 的价 格必定 会超过 此例地 上升， 以維持 r 市 
場的 均衡。 因此， 設沿橫 軸衡量 x 的 价格， 則如 y 和 了是朴 充的， 
yy' 是 沒有彈 性的， 如 y 对 a 和 r 都是 替代物 ，則 是 有彈性 
的。 

現在可 用这一 結論来 观察体 系的稳 定性。 假使 和 在 
P 点 交叉， 則 P 代表 一对 价格， 在这 价格上 X 市場和 7 市場 二者都 
处 在均衡 状态。 假使 X 价格的 少許上 升影响 1"的 价格， 这 种影响 
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又轉 过来使 AT 的价 格重又 降低， 則它 們是处 在稳定 的均衡 之中。 
关于这 一点的 条件是 向上傾 斜的坡 度应較 YF 为大 （或 者向 
下傾斜 坡度較 为 大）。 在 考虑图 17 时立 即可以 理解到 这点。 
在 X 的价 格位 于均衡 水平之 上时， 1^市 場将在 yF 上的 Q 点趋向 
均衡。 在这一 F 的新价 格上， X 市場 将在 XX' 的及点 上达到 均衡， 

这样 X 的价 格此之 开始时 的位置 
貪接近 于均衡 位置。 这体 系就因 
而趋向 于回复 到均衡 位置， 同时 
是稳 定的。 

利 用这一 試驗， 首先 我們就 
可以 发現假 使在体 系內沒 有补充 
性， X、 1T 和 T 彼此 都是替 代物， 
則这 体系必 定是稳 定的。 因此在 
这种情 况下， XXr 的 彈性小 于一， 
的彈 性則大 于一。 因此 
的 斜度較 1TY7 大， 而稳定 条件必 

然得到 滿足。 

从图 16 第二 图中更 可以明 显看出 j 卜充 性的呈 現不一 定意味 
着不 稳定。 叉与 Y 互为朴 充而稳 定条件 仍能得 到滿足 的情况 ，可以 
很容易 构想出 来。 驟眼 看来， yw 向 下傾斜 更甚于 zx' 的不 稳定情 
况， 似 乎也可 以构想 出来。 但事 实不是 如此。 因为 可以存 在于两 
种貨物 X 和 Y 之 間的最 完全的 补充关 系是， 在这样 一种关 系中它 
們 必須按 固定的 此例被 消費。 在 这种情 况下， 将会 有一組 X 的价 
格， 以及 相应的 y 的 价格， 它 将使对 叉 的超 額需求 以及对 y 的超 
額需 求二者 都等于 0。 因 而曲綫 J □^与 YP 相合 一致。 如 果使曲 
綫 相合一 致是最 大可能 的朴充 程度， 則 在不稳 定的情 况下， 使它們 
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相切 就需要 此这更 大的朴 充性。 因此， 在我 們的三 边交換 的情况 
中 ，朴 充性作 为一种 不稳定 的来源 是不可 能的。 可以 证明， 对任何 
数目 的貨 物这一 点在数 学上都 有效。 

5. 因此 ，对于 多边交 換的稳 定問題 的长篇 探討， 我們也 許可以 
以試 驗性的 否定回 答来答 复我們 在开始 时提出 的第一 个問題 ，以 
作为 結論。 假使 X 市場就 其本身 而論是 稳定的 ，它 不大可 能因其 
他 市場的 反应而 变成不 稳定。 那么， 另外一 个問題 ，假使 X 市場就 
其本 身而論 是不稳 定的， 是否 可能通 过其他 市場的 反应而 得到稳 
定呢？ 不完 全稳定 的多边 均衡体 系是否 可能？ 

这 个問題 此 之第一 个問 題給我 們的麻 煩要少 得多。 假使 X 价 
格 的上升 (其 他价格 旣定) 提髙对 X 的超 額需求 ，則 X 市場 就其本 
身而論 是不稳 定的。 因此， 假 使它会 通过其 他价格 的間接 反应而 
得到 稳定， 这 些間接 反应必 会降低 X 的超額 需求。 但这是 很不可 
能的。 試以一 特定其 他商品 Y 为例。 設 收入效 应可以 忽略， 通过 
y 市場 的反 应必定 会提高 a 的超額 需求。 因 为假使 y 是 x 的替代 
物， x 价格 的上升 会提髙 y 的超額 需求。 假使 y 对 x 是朴 充的， x 
价格 的上升 将降低 y 的超額 需求， 幷因 而降低 y 的 价格; 但 这又会 
再提高 x 的超額 需求。 因 此在两 种情况 中間接 反应都 会提高 x 的 
超額 需求。 假使 x 市場单 独而言 是不稳 定的， 則在有 間接影 响时， 
它必然 更其不 稳定。 

不过， 这一 論点不 是一个 結論。 因为如 存在超 过一个 a 上的 
其他 市場的 反应， 会发 生某些 較小的 例外； 而在 任何情 况下， 如忽 
略收入 效应， 則在 x 的价 格上 升时， 其 他市場 的反应 必定傾 + 

参#  ♦  »  _ 

提高 x 的超額 需求。 伹 在这一 情况下 ，不能 随便忽 略收入 效应。 
因为 只有在 叉市場 的收入 效应是 很大的 时候， 义 市 場本身 才有可 
能不 稳定。 假使当 x 的价 格上 升时， 有一种 很大的 收入效 应傾向 
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于使 叉的超 額需求 增加， 則当 Y 的价 格变 化时， 这 么一种 效应也 
可能 存在。 因之， 通过 相关連 商品的 市場发 生的反 应有时 会出現 
和我 們最初 所假想 的判然 相反的 情况， 也 是可能 的事。 这 些反应 
可能会 对本身 不稳定 的市場 起一种 稳定的 影响。 

不过， 我 认为这 一可能 性沒有 多大重 要性。 但 在下节 将要述 
及的規 則中， 它是 产生例 外的一 个可能 来源。 

現在我 們将从 有关 稳定的 討論中 引伸出 来的反 面結論 槪括叙 
述 一下。 多边 交換稳 定体系 的存在 无疑是 完全和 需求定 律相容 
的。 我 們不能 从推論 证明多 边交換 体系必 然是稳 定的。 但是 ，稳 
定的条 件是很 容易的 条件， 因之 可以很 有理由 假定， 几乎在 任何我 
們可能 接触到 的体系 中这些 条件都 能得到 滿足。 不 稳定的 惟一可 
能的 最終来 源为收 入效应 的极不 对称。 大批 商品中 一般程 度的替 
代性， 即足以 使这一 不稳定 的原因 失效。 

此外， 假 如多边 交換体 系是稳 定的， 它 就可能 是一种 完全稳 
定。 因此， 我們 現在可 以进而 討論在 价格的 甚本决 定荽素 有改变 
时， 完全 稳定的 多边交 換体系 会有何 反应。 “經济 定律” 是 一些原 
則， 在現 实中， 在 任何完 全竞爭 的多边 交換体 系中， 我們都 可以发 
現它 們在起 作用。  # 

6 .从 稳定 条件中 引伸出 經济定 律的确 切方法 如下。 假 定有少 
数几 个貿易 人的偏 好发生 改变。 为便 于解釋 起見， 假定这 种改变 
为对 某一特 定商品 欲望的 增加， 为滿 足这一 欲望， 他 們准备 增加他 
們对标 准商品 的供給 （或 减少对 标准商 品的需 求)， 他們对 所有其 
他商 品的需 求与供 給不受 影响。 結 果会引 起价格 的何种 改变？ 价 
格 的改变 必定是 ，它会 引起其 他貿易 人的超 額供应 ，足 够滿 足第一 
群人的 增加的 需求。 稳定 条件已 經吿訴 我們， 当其 他商品 市場保 
持 均衡时 ，什 么价格 会导致 X 市場 的超額 供給。 因此 ，稳定 条件就 
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使 我們能 說出这 样一种 需求的 增加会 引起什 么后果 。① 

首先， X 的价 格本身 必定会 提髙。 即使 通过其 他市場 的所有 
第二性 反应也 存在， 結果 仍然是 这样。 如果 X 价格 的上升 （考虑 
到所有 第二性 反应） 会使 叉的供 給大于 需求， 这体 系才是 稳定的 
(即 使是不 完全的 稳定也 要滿足 这一条 件）。 

其次 ，对其 他价格 的影响 如何？ 只有 忽略收 入效应 ，才 能用确 
切的 方式述 說这一 間題的 法則。 因 为这一 假定不 一定完 全有理 
由， 这些 法則必 須着作 会带有 錯誤。 不过， 在 論述它 們时， 忽略收 
入效 应比較 方便。 

設 我們能 假定对 其他市 場的反 应只限 于某一 特定的 其他市 
場， 即 r 市場 （x 和 y 以外的 价格只 受到不 値得注 意的程 度的影 
响） ，則对 y 的价格 的影响 有如第 4 节 所述。 設 x 和 r 是替 代物， 
則 y 的价格 会上升 ，設 它們是 补充的 ，則 y 的 价格会 下降。 因为只 
有这种 改变才 能保持 y 市場的 均衡。 

假 使一个 以上的 其他价 格受到 影响， 則 我們必 須考虑 到其他 
貨物 x、z 等等的 市場彼 此互相 影响的 情况。 首先， 設 y 是 x 的替 
代物， y 的价格 会趋于 上升。 但是 y 的价格 不仅会 直接在 这一方 
面受到 影响， 也 会間接 的通过 2 的价 格的改 变受到 影响。 假使 z 
是 x 的替 代物， z 的价 格将会 提高; 假使 y 也是 z 的替 代物， 这轉 
过来也 会提高 y 的价 格。 因此 会有一 种傾向 于提高 f 的价 格的間 
接作用 存在。 同样 ，假使 z 对 x 是补 充的 ，对 y 也是补 充的， z 的 
价 格将会 降低， 伹这又 会提高 x 的 价格。 另一 方面， 假使 2 对 x 
是朴充 的而对 y 是替 代物， 則通过 2 市場所 产生的 影响将 是降低 


① 如 从这一 角度看 問題， 同祥 的分析 方法显 然可以 用来观 察貿县 A 的人 数增加 
所引 起的影 响。 新 来者增 加了对 某些貨 物的需 求和对 男一些 貨物的 供給。 因 此价格 
的調整 ，应足 以在旧 体系中 引起栢 应的超 頷供給 和起額 需求， 
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y 的 价格。 

因之， 通 过第三 市場的 間接影 响服从 如下的 法則， 即 x 需求 
的增加 会使得 x 的替代 物的替 代物或 朴充物 的朴充 物的价 格随之 
提高; 而 使替代 物的补 充物或 朴充物 的替代 物的价 格随之 降低。 

在几个 价格都 受到影 响的情 况中， 必須 考虑到 有几个 这种間 
接影响 和直接 影响的 存在。 它 們有时 (或 許是 常常) 却在同 一个方 
向。 x 和 r 或許 是屬 于一群 彼此可 以互相 替代的 貨物。 当 x 的价 
格上 升时， f 的价 格也会 上升， 这甶于 它們之 間的直 接替代 关系， 
也由于 这一群 貨物中 其他貨 物間的 間接替 代关系 使然。 不过 ，若 
x 和 y 是一 群朴 充物中 的貨物 ，事 情就不 会是这 样直截 了当。 現在， 
当 x 的 需求上 升时， 直 接影响 是降低 y 的 价格； 但 y 作为 朴充物 
的补 充物， 某些 間接影 响会提 髙它的 价格。 因此， 净結 果是不 定的。 

一个 完全不 呈現朴 充关系 的多边 交換体 系服从 一个簡 单的法 
則。 不管存 在多少 种間接 影响， 它們 的方向 都是相 同的。 当 x 的 
需求上 升时， x 的 价格会 上升， 而 其他所 有的价 格也会 上升。 但其 
他所 有价格 的上升 会小于 x 价格 的上升 。① 

像这种 补充关 系完全 缺乏的 情况当 然是很 不可能 的©。 不过 
我們 也有几 点理由 相信， 在实 际环境 中有时 会出現 缺乏补 充关系 
的 情况。 a) 根据我 們熟知 的理由 ，从 任意选 取的几 对貨物 的关系 
来看， 替代 常会占 优势， 而 朴充关 系則屬 例外。 （2) 在替代 貨物群 
中 的間接 影响和 直接影 响方向 一致， 而补充 貨物群 中的間 接影响 


①  假 便我們 采取把 X  (暫 时地） 当 作标准 商品的 办法， 这一 点立刻 就可以 理解， 
这样 我們就 可以把 X 需 求的增 加作为 旧的标 准商品 财的 供給的 增加。 假使不 呈現补 
充性 ，以 X 計算的 所有其 他貨物 的价格 显然必 定会下 降， 

②  外 汇市場 是一个 有趣的 例子， 在 这里差 不多沒 有补充 关系。 对 于外汇 經紀人 
来說, 各沖貨 币的票 据彼此 都是替 代物。 因之 ，我們 在实际 中常可 看到， 假使法 郞逃向 
美元， 則以 法郞 計算， 美元会 上升， 其他貨 市也会 上升, 但其比 例小于 美元。 
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則傾 向于中 和直接 影响。 （3) 我們迄 今假定 X 需求 的增 加只对 X 
单独 起作用 ，而 不对与 A 相朴 充的 商品起 作用。 在实 际上， 一群补 
充 商品的 需求常 会同时 增加。 

考 虑到这 几点， 即可 知一特 定貨物 （或貨 物群） 需求的 增加极 
其可能 促使一 般价格 上升。 当然， 只 有在需 求增加 的一种 或几种 
貨物很 有重要 性的情 况下， 这种 上升趋 势才会 波及其 他貨物 。同 
时也 常常可 能有少 数特殊 貨物， 对第 一种貨 物直接 地或間 接地相 
朴充， 其价 格实际 上还会 下降。 

7 .我 相信 ，对于 其他价 格的影 响就是 这些。 伹是 ，还可 以加上 
一个 命題， 使 交換定 律更为 完全。 

我們已 經知道 ，当 义的 需求增 加时， X 的价 格必定 上升。 左右 
着它上 升的幅 度的是 什么？ 可以 表明， 在这 体系中 的任一 对商品 
之間， 存 在的替 代性愈 多或是 补充性 愈少， 則 一旣定 的需求 的上升 
对 X 的价 格的影 响愈小 。 ① 

設商品 X 有极 多的 良好替 代物， 則 对它的 需求增 加时， 比較 
易 于得到 滿足， 而又 不致引 起价格 太大的 上升。 替 代物本 身的价 
格 确实也 会趋于 上升; 但这一 上升扩 展及于 整个商 品群， 因 而上升 
有限， 对于它 們中的 每一項 (包括 X 本身） 的影响 很小。 另一 方面， 
假使 它有一 大群补 充物， 对 补充物 的需求 又沒有 增加， 这些 补充物 
的价 格会趋 于下降 （备有 X 的必 須的超 額供給 的人会 卖掉对 X 补 
充的貨 物）。 补充 物价格 的下降 又轉而 增加了 对它們 （因 此也对 Z 
本身) 需求的 增加； 为了 朴偿这 一点， X 的价 格进一 步的上 升将是 
必 要的。 

再进一 步看， 这些原 則可以 应用于 替代物 及补充 物本身 。假 


① 此处也 只有忽 略收入 效应， 这一 命題才 不会有 冽外。 
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使它 們有良 好的替 代物， 它們 的价格 会因这 一理由 受到較 少的影 
响， 而 这又轉 过来会 减少对 X 的价 格的 影响。 但如 果它們 是一群 
补 充物中 的 貨物， 这种情 况会增 加它們 价格的 变化， 因而也 会增加 
X 价格的 变化。 

因之 补充性 如同不 完全的 替代性 一样， 可以看 作是这 一体系 
的剛 性的一 个因素 ，它 戚少了 任一特 定貨物 供給的 彈性。 同 样地， 
如从 X 的供 給增加 开始， 則 这同一 个因素 会减少 需求的 彈性。 

8. 对 于交換 理論， 我要 說的， 即止 于此。 的确， 如怳作 同样程 
度的 一般性 叙述， 則是否 还有更 多的可 以补充 ，頗屬 疑問。 因此我 
們也許 可以立 即进一 步討論 应用的 問題; 举例 来說， 傳統的 国际貿 
易理論 大部分 是建立 在两神 貨物的 簡单交 換的分 析上， 对 于应用 
我們的 巳經 大大一 般化的 理論， 我們 无須太 胆小。 不过， 我 不想这 
样做； 部 分是因 本书不 拟对特 殊問題 作經济 分析， 但更大 的原因 
是， 假如我 們想把 实际問 題都縮 小到純 交換理 論的范 圍內， 我們 
就无 法考虑 实际世 界的各 个方面 ，我 认为这 是不必 要的。 

我們在 交換理 論上花 了許多 时間， 幷 非无益 ，其 中別有 道理。 
当 我們在 以下几 章中論 及生产 問題的 时候， 甚至当 我們在 第四篇 
硏究 到动态 問題的 时候， 我們 将会遇 到和在 这里观 察的儿 乎正好 
相同的 問題。 最初它 們似显 复杂， 伹 如将它 們納入 我們熟 知的形 
式中， 我們就 会发現 ，答 案都屬 已知。 交換理 論对一 般經济 体系的 
硏究所 以是一 个重荽 的部分 ，其理 甶在此 。① 

① 在本书 的第一 版中， 我认为 交換均 衡的不 稳定可 能由于 两种而 非一种 原因而 
起； 除我們 以上討 論的不 对称的 收入效 应外， 尙有 “极端 的补充 性”。 由 于不对 称的收 
入 效应而 起的不 稳定， 无疑 你有 其意义 i 如我們 所見， 构想 出一些 特殊情 况以表 明它如 
何运 行是不 难的。 但 “极端 的补充 性”却 很难說 得通， 虽然 由于在 我的数 学中似 乎隐含 
着这 一点， 我不 得不保 留它。 儿年 以后， 当我硏 究消費 者剩余 理論时 （《消 費者 剩余及 
指数》 ，載 《經 济学 硏究評 論》， 1942 年)， 我 发現这 是一个 錯誤。 我忽視 了需求 的一般 
定律， 現 补充在 上文第 3 章最后 一节中 • 正 是这一 点提 供了数 学上的 理由， 說 明为什 
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第六章 企业 的均衡 

1 •和私 人的均 衡理論 不同， 企业 均衡理 論在近 代文献 里討論 
得几 乎令人 生厌了 。① 在某种 意义上 来說， 对于这 些討論 我沒有 
什么 可以增 添的。 不过， 我們有 必要越 过一步 ，以便 找出企 业与私 
人两 种情况 之間存 在的某 种相似 之处。 这种 相似使 我們能 将企业 
的 市場行 为定律 納入和 在另一 种情况 下我們 所熟悉 的形式 相同的 
形式 之中， 最后幷 使我們 能将上 章所述 交換理 論加以 扩充， 把生产 
也考虑 进去。 


从价 値理 論过渡 到生产 理論可 以通过 以下的 方法， 极 方便地 
做到。 迄今 为止， 我們 均假定 参加貿 易的个 人带有 某些商 品或劳 
务 的供給 来到市 場上， 他們只 能通过 交換这 一种办 法获得 其他商 
品。 我們 現在必 須考虑 ，他們 有时能 通过其 他途徑 ，即 逋过 技术的 
改变， 或通过 生产而 获得新 商品。 除 非这种 方法此 簡单的 交換更 
为 有利， 他 們显然 不会采 取这一 方法; 此即意 指通过 生产把 一組可 


以 交換的 貨物轉 变为吴 外一組 貨物， 只有所 取得的 一組此 之放棄 


的 一組具 有更高 的市場 价値时 ，方屬 有利。 因此 ，在 不同的 市場情 
况下， 不同 的 生产机 会会变 成有利 可图； 而这 些不同 的机会 也許会 

么 “极端 的补充 性’ —— 包含 着不稳 定性的 这一种 —— 是不可 能的。 这 一論点 現在数 
学 附录第 15 节中 if 細加以 說明。 就本章 而論， 仅須 将无甚 意义的 一种复 杂情况 省略， 
就可簡 化这一 論点。 其 他相应 而生的 簡化見 以下第 8 章第 3 节及第 17 章第 5 节最后 
的 附注。 

莫 薩克博 士在其 《国 际貿 易的一 般均衡 理論》 （考 尔斯 委員会 专論， 1944 年） 作了 
相同 的改正 (第 42 頁)。 

① 举例 来說， 参見乔 安 • 罗 宾逊: 《不 完全竞 爭經济 学》; 施 奈德: 《生 产学說 卡 
耳多： 《企业 的均衡 K 載 《經 济学杂 志》， 1934 年九 
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对不 同的人 开放。 这样， 通过 技术的 轉变而 非通过 出售其 服务以 
获 得貨物 (企 业家 阶級） 的这 一阶級 的人也 許会有 改变。 

通常一 个企业 家的特 点是， 他 取得某 种服务 （生 产原 素)， 幷非 
因为他 直接需 要它們 ，而 是因为 他需用 它們以 充分开 发生产 机会。 
他对 所使用 的这些 原素需 要数量 多少則 完全視 生产为 轉移， 生产 
須有 原素方 始可能 进行； 因之 ，可以 把企业 (将 原素 轉換为 产品） 看 
作一 个与企 业家的 私人帳 戶分离 的单独 的經济 单位。 企业 取得生 
产 原素, 銷售 产品； 它的目 标是 最大限 度地扩 大原素 与产品 間价値 
的差距 。① 

2 •我們 或許可 从和我 們的效 用理論 完全相 似的分 析开始 。假 
設 有一个 待定的 企业， 面 对着一 个完全 竞爭的 市場。 它的 必須的 
均衡 条件是 什么？ 

首 先看最 簡单的 情况。 設一特 定的企 业具备 技术上 的可能 
性， 可 以将一 种单一 的原素 A 轉变 为一 种单一 的产品 X。 A 和 X 
二者的 价格在 市場上 都是旣 定的； 因 此只要 获得的 产品总 价値大 
于 使用的 原素总 价値, 进 行生产 就是有 利的。 此外， 生产的 数量如 
能使这 一超額 尽可能 的大， 对企 业即屬 有利。 

現 再从图 解来看 这点。 設沿 橫軸衡 量原素 A 的数 量， 沿纵軸 
衡 量产品 X 的数 量， 可以 画一根 曲綫， 表示从 每一 旣定数 量的原 
素的轉 变中所 可能获 得的产 品最大 数量。 目 前我們 对这一 宇 
_ (图 18) 的形状 ，暫不 作任何 特別的 假定。  * 

*  假 設現在 使用了  数量的 原素， 因此 获得的 产品数 量即为 


① 除在市 場上获 得的原 素外， 一个企 业也可 能利用 企业主 自供的 原素。 假使这 
些原 素是能 够出语 (假 使不把 它們用 在本企 业中的 时候) 的那神 原素， 貝 y 必須把 它們的 
市場 价格貸 記于企 业的成 本內。 不过， 假使 它們除 了用于 本企业 以外不 能用于 他途， 
則它 們不产 生成 本問題 ，毋需 (的确 不能) 計算在 企业帳 戶的貸 方。 
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PK 使 OM 等于 PAT, 幷使 
代表 产品 数量， 其 市場价 値等于 
原素 OAT 的 价値。 則 OK 为归于 
企业 的剰余 产品。 的 价値为 
收 人超过 成本的 剩余。 

均衡的 条件是 ：  OK 应为最 
大数 ，同 时应为 正数。 

在 我們所 画的 图上， 上述条 
件 中的第 一 1 个 条件沒 有 得到滿 


足 。假使 P 沿曲 綫向 右移动 ，直綫 将向 上移动 （对 它自己 保持平 
行， 因为它 的斜度 MK/PM 等于 生产原 素价格 和产品 价格的 炖率， 
这一比 率是由 市場条 件所定 的)。 它将继 績向上 移动， 使 OK 增 


加 ，直 至变为 生产曲 綫的切 綫为止 (图 19)。 因之均 衡的条 件可以 
詳 細叙述 如后： 


(1) 直綫 必須接 触生产 曲綫。 即是說 ，生 产曲綫 在均衡 
点 的斜度 必須等 于生产 原素价 格与产 品价格 之此。 現生产 曲綫的 
斜 度等于 从少許 增加生 产原素 所获得 的产品 增加数 ■-一 即 边际产 


品。 因此这 条件可 用两个 熟知的 
形式之 一表出 •. 生 产原素 的价格 
等于它 的边际 产品的 价値， 或者 
产品 的价 格等于 它的边 际成本 。 

(2) 为使 0K 是一最 大数而 
非最 小数， 生产曲 綫必須 在切点 
向上 凸出。 这含有 以下的 意思: 
在均衡 点上， 边际 产品必 須是漸 
戚的， 或者 边际成 本是漸 增的。 


74 


一 股均衡 


可以 看到， 这两个 条件在 形式上 非常近 似于我 們在主 观价値 
学 說中所 达到的 条件。 我 們所画 的生产 曲綫， 在性 质上显 著地和 
无差 異曲綫 相似。 在无差 異曲綫 方面， 价格此 率等于 边际替 代率， 
現在， 价 格比率 等于边 际产品 一- 我們 或可称 之为宇 甲。 
至于 稳定的 条件， 則 漸戚的 边&产 品 代替了 漸戚的 及率。 
因此， 这两 个条件 在实质 上是相 同的， 以此 为据， 我 們即能 构成企 
业 行为的 理論, 它 和我們 的私人 行为的 理論很 相似。 

(3) 但是 ，在 生产理 論中还 有第三 个条件 ，在主 观价値 学說中 
沒 有和这 种条件 相应的 东西。 剩余数 必須是 正数。 假使 0P 
的斜 度大于 的 斜度， OJC 只能是 正数； 这就 意味当 尸向 右移动 
时， OP 的 斜度必 須是漸 戚的。 OP 的 斜度表 現产品 数量与 生产原 
素数量 之間的 比率； 即 是說， 它是平 均产量 e 因此， 均衡的 第三个 
条 件是: 平均 产量必 須是漸 戚的， 或 者平均 成本是 漸增的 。① 

因此 ，均 衡条件 可以用 两种方 式之一 表出： 

1.  生产原 素价格  1 .产 品价格 

= 边际产 品价値  =边 际成本 

2.  边际产 品漸减  2. 边际成 本漸增 

3.  平均产 量漸减  3. 平均成 本漸增 

3. 我們以 上用的 是几何 方法; 但是 現在必 須問， 这样得 到的均 
衡 条件， 事 实上是 否合乎 情理？ 第二 条件和 第三条 件关連 到生产 
曲綫的 性质； 生产 原素 和产品 之間的 关系具 有这种 性质在 事实上 
是否 可能？ 在 私人的 类似情 况里， 我 們沒有 理由怀 疑漸减 的边际 
替 代率的 条件是 否合乎 情理。 伹在这 里我們 要涉及 的条件 有两个 
而不是 一个; 我們 要回答 的总之 是更为 严重的 問題。 

① 我們 还可以 用以下 的方式 討論。 假 使有一 个正数 的剩余 ，价格 必定大 于平均 
成本。 但是价 格等于 边际成 本^ 罔此， 边 际成本 必定大 于平均 成本。 因此， 生 产一个 
增加 单位时 ，必 定会引 起平均 成本的 提高。 因此 ，平均 成本必 定是潮 增的， 
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对 于剛才 所述的 均衡条 件的批 評考虑 到两点 理由。 其 一是企 
业家 本身常 常相信 他們是 在漸减 的平均 成本下 生产。 另一 是更屬 
于 理論性 质的， 从 对近代 著作家 通常能 接受的 “报酬 漸增与 报酬漸 
减 定律” 的解釋 而来。 由于 大規模 生产的 經济， 特別 由于某 些生产 
原素 单位的 不可分 和某些 生产过 程的不 可分， 存在 着一种 报酬漸 
增 (广义 的說， 即成本 漸戚的 趋势) 的趋势 。假 使制造 产品的 資源中 
有一种 的数量 增加， 而其 他某种 (或 几种) 保持不 变或增 加較慢 ，則 
出現报 酬漸戚 (戍本 漸增） 的 趋势。 假使 一个企 业在平 均成本 漸增 
的 条件下 生产， 那 必意味 着这两 个趋势 中的后 者是占 优势的 —— 
就 是說, 不仅生 产使用 的資 源中有 某种必 定是稀 有的， 而且 必定是 
相当 稀有， 稀有 的程度 超越了 任何可 能出現 的大規 模經济 。① 
因此， 我們在 图中所 表現的 那种情 况只会 在以下 情况下 发生， 
即生 产原素 A 和某 种資 源混合 在一起 使用， 而企业 仅能掌 撞这种 
資 源的有 限的供 給量， 而 在市場 上又不 能获得 更多。 就短 时期的 
問題 而言， 企业 过去建 立的、 多 少有些 独一无 二性质 的固定 設备或 
工厂 ，这一 例即屬 于这种 情况。 就长时 期的問 題而言 ，仅能 由企业 
家 自己作 最后的 控制。 边际成 本漸增 的仅有 理由是 当生产 規模增 
长 的时候 / 控制 一个企 业会日 益感 到困难 。② 

不过， 我 們必須 記住， 我 們要涉 反两种 情况， 漸 增的边 际成本 
和漸增 的平均 成本。 当 企业扩 充时， 为了保 证其扩 充会中 止于某 
处边 际成本 必定 增加。 但边际 成本漸 增幷不 是形成 均衡的 一个足 
够的 条件。 由于控 制的困 难随着 企业的 扩充而 增加， 边际 成本会 
少許 增加， 这完 全不是 一种不 可能的 情况; 我 认为人 們会料 到这是 
一 个企业 通常会 遇到的 最普通 的一种 情况。 但是， 假如边 际成本 

① 参閱乔 安 • 罗 宾逊: 《不 完全竞 爭經济 学》， 附录 〖卡 耳多: 《企 业的均 衡》， 

® 不过， 可参閱 下文第 15 章 ，第 6 节。 
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仅仅稍 許高于 最低数 , 边际 成本很 可能就 小于平 均成本 （在 边际成 
本为最 小时， 平均 成本必 然大于 边际成 本)。 因此， 假使企 业以等 
于其边 际成本 的价格 銷售商 品时， 它必定 是亏本 銷售。 

4 •为适 应这种 情况， 就得牺 牲完全 竞爭的 假定。 关于这 一点， 
意見 似乎是 一致的 ，如果 我們假 設典型 的企业 (最少 是在大 規模經 
济占 重要地 位的工 业里） 对企业 的銷售 价格具 有某种 影响， 因而在 
某种程 度上是 一个壟 断者， 則 上述困 难即会 消失。 壟断者 銷售的 
价 格不复 等于他 的边际 成本, 而是 超过它 某一百 分比， 这个 超过的 
百 分比視 市場对 其产品 的需求 撣性为 轉移。 因此， 即使当 边际成 
本小于 平均成 本时， 价格 仍有可 能会大 于平均 成本。 

这一 切都沒 有問題 ，但必 須认識 ，整 个放 棄完全 竞爭的 假定和 
普 遍采用 壟断的 假定， 对 經济理 論必定 会产生 一种破 坏性的 后果。 
在壟断 之下， 稳定 条件不 确定， 經济定 律所賴 以建立 的基础 因此就 
会被棄 置于一 边了。 不仅 漸减的 平均成 本对壟 断是相 容的； 漸减 
的边 际成本 也和壟 断是相 容的。 的确 必定有 某种东 西逷制 企业的 
无限 扩充; 市場的 有限性 可以像 漸增的 边际成 本所起 的作用 一样， 
有 效地遏 制这种 扩充， 当然 二者也 可能同 时发生 作用。 

以上 这一点 可以通 过市場 对壟断 者的产 品之需 求增加 的情况 
来 作說明 （这 里是 孤立地 看这一 市場， 不 考虑第 二級反 应）。 对这 
一产 品需求 的增加 会使它 的价格 升高或 降低； 我們 所知道 的仅限 
于价格 必定会 超过边 际成本 以某一 百分比 —— 不是 一个固 定的百 
分比。 后果 如何， 是双重 的不确 定的； 百分比 或許会 变化， 边际成 
本随 着产量 的增加 或許会 上升， 或者会 下降。 （的确 即使产 量是否 
会 上升也 是不确 定的； 当 需求上 升变得 更缺少 彈性时 ，产量 也許会 
下 降。） ① 


① 需求上 升的影 响虽然 是不确 定的， （边 际) 成 本上升 的影响 却是确 定的, 我們强 
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我 相信， 只 要我們 能够假 定即将 談到的 大多数 企业所 面对的 
市場和 完全竞 爭的市 場沒有 巨大的 区別， 才 有可能 从这一 受到沉 
沒危險 的船只 中 救出一 些东西 —— 必 須記住 受到沉 沒威胁 的东西 
就 是大部 分的一 般平衡 理論。 如我們 能假設 价格超 过边际 成本的 
百 分比旣 不太大 变化也 不很多 ，①又 如我們 能假設 (这 一假 設大部 
分是 第一个 假設的 結果) 在平衡 点上， +¥成 本确是 随着产 量普遍 
地增加 （漸 减的 边际成 本很少 有)， 則 全 竞爭情 况下起 作用的 
經 济体系 定律， 在含有 广泛的 壟断因 素的体 系中也 不会有 显著的 
变化。 至少, 这种解 脫办法 似乎値 得試試 的③。 不过 ，我們 必須了 
解, 我們 采取的 是一个 危險的 步驟， 或 許正把 我們以 后的分 析中适 
宜于討 論的問 題加以 很大的 局限。 不过 ，我个 人怀疑 ，我們 因这一 
理 由将会 排除的 大多数 間題用 經济理 論的方 法是否 能作很 有用的 
分析。 

5 .現 在再回 到完全 竞爭的 情况。 茲假定 企业拥 有某种 生产因 
素的固 定供給 （企 业自 己的特 殊的生 产可能 性）， 此 項供給 相当重 
要， 使企业 可以在 平均成 本漸增 的条件 下进行 生产。 現在 让我們 
提 出一种 情况， 一种比 之上面 硏究过 的一种 生产原 素一种 产品更 
为 一般的 情况， 来叙 述平衡 条件。 

那么， 我 們沒有 理由停 下来不 考虑任 何程度 一般性 的 問題。 

調这种 情况， 也許 会遭到 反对。 但只有 假設生 产原素 市場处 于完全 竞爭的 情况下 ，这种 
成本上 升的影 响才是 确定的 ^ 这种 成本上 升的肯 定影响 不过是 在那些 市場上 (在 那时) 
依然 有效的 經济定 律昕起 的冲击 作用。 

①  在 一般情 况下， 对一个 利用数 种生产 原素的 企业， 我們必 須考虑 到对生 产原素 
实行 # 买 者壟断 ”和对 产品的 銷售采 取壟断 行动的 可能。 我們 可以认 为这种 企业一 方面 
通 过压搾 它的产 品的买 者的百 分比， 另一方 面通过 压伟生 产原素 的供給 者的百 分比, 
借以聚 集它的 (或 許是必 須的) 盈余。 

②  値 得注意 的是柯 諾特这 个对完 全竞爭 給予确 切的定 义的第 一个經 济学家 ，就 
是这 样提出 問題的 柯 諾特肯 定地不 相信竞 爭在事 实上常 常是完 全的； 但是完 全竞爭 
对事实 是大大 祂簡单 化的近 似， 
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一个 企业面 对的技 术上的 可能性 的确常 常較为 复杂。 为了 生产一 
种 特別的 产品， 一般 需要几 种生产 原素; 生产 許多联 合产品 常比孤 
立生产 一种产 品更有 好处。 因此， 我 們可认 为企业 会利用 它的生 
产可能 性把生 产原素 a， 取 c …… 轉变 为产品 x， y， z* 

在 我們的 第一个 簡单情 况中， 生 产曲棧 包含的 技术情 况提出 
了生产 数量与 生产原 素之間 的单一 关系； 在現在 的一般 情况中 ，在 
几种生 产原素 数量和 从它們 所得到 几种产 品数量 之間， 也 有一种 
关系。 （我 們可以 把它看 作是有 几个維 度的表 面。） 这一生 产关系 
旣定， 生 产原素 的全部 数量以 及除一 項产品 以外全 部产品 数量旣 
定 ，則 可推出 其余一 項产品 的最大 可生产 数量。 同样 ，全部 产品数 
量 旣定， 以及除 了一項 以外， 生产原 素的全 部数量 旣定， 則 也可以 
推算 出除外 的这一 項生产 原素所 需的最 小数量 。① 

从 任何一 組旣定 的一致 的数量 开始， 会 发生带 有不同 程度复 
杂 性的生 产上的 变化； 伹它們 全都可 以化为 以下三 个形态 中的几 
个或全 部的混 合体。 a) —种 产品或 許会以 其他产 品为代 价而获 
得 增加， 即是 在边际 上替代 另一种 产品。 （2)  —种 生产原 素或許 
会替代 另一种 《  (3)  —种生 产原素 和一种 产品或 許会同 时增加 
(或 戚少 ）。® 

假使所 有产品 和所有 生产原 素的价 格对企 业都是 旣定的 ，則 


①  显 然会有 以下这 种情况 即当 其他生 产原素 及产品 的数量 任意迭 擇时， 留下的 
生产原 素沒有 足够的 数量可 以生产 产品的 旣定集 合体。 假使产 品数量 很大， 而 所有生 
产原 素除一 个以外 只有很 小的数 量可供 利用， 則即使 其余一 項生产 原素異 常巨大 ，也 
不足 以生产 产品， 除 非生产 原素的 用途完 全可以 調整。 但是， 这 一困难 似乎沒 有很大 
关采。 在 应用上 ，我 們总是 从一个 均衡位 置开始 ，即 从一組 一致 的数量 开始。 这样 ，我 
們仅須 假定这 一均衡 位置可 能会发 生某爸 变动， 賴再作 其他假 定。 我想， 这一 点可 
視为 当然。 

②  在以 上的分 析中， 甚至这 一点也 不必要 地复杂 化了， 因为头 两种肜 态可以 化为 
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企 业所使 用的生 产原素 数量及 生产的 产品数 量由剩 余是否 达到最 
大数 量这一 条件所 决定。 这蘊 含着剰 余不会 因任何 形态的 变化而 
增加。 这样， 我 們就可 以得到 以下三 个均衡 条件， 它 們和一 个产品 
一个生 产原素 情况中 所述 三 个条件 相当： 

(1)  相当 于价格 = 边际 成本的 条件。 我 們有以 下三类 条件: 
(a) 任 何两种 产品之 間的价 格比率 必定等 于这两 种产品 

的边陈 替代率 (現 在这是 技术上 的替代 率)。 

(b  )任 何两种 生产原 素之間 的价格 比率必 定等于 它們的 

边陈替 代率。 

( c  )任 何生产 原素与 任何产 品之間 的价格 比率必 定等于 

生产原 素与产 品之間 的边际 轉变率 (就 是說 ，以 这一特 定产品 

計算的 边际产 品）。 

(2)  其次 为稳定 条件。 关 于一种 生产原 素轉变 为一种 产品， 
我們将 有边际 轉变漸 减率或 边転产 品漸戚 的条件 （已 在一 种原素 
一种产 品的情 况中确 立)。 关于以 一种产 品替代 另一种 ，我 們将有 
“ 边际替 代漸增 率”的 条件， 即 是說， 以其 他产品 計算， 边际 成本漸 
增 (边际 机会成 本)。 关于 一种生 产原素 替代另 一种， 有“边 际替代 
漸戚率 

这些条 件不仅 对单一 的替代 或轉变 （一 种产品 替代另 一种产 


第 三种。 因此 ，一 种产品 X 替代 另一种 Y 包含有 以下几 种情况 ： （ 1  )产品 X 及 生产原 
素/ 同时 增加， （  2  ) 生 产原素 4 与产品 / 同时 减少， 数量經 过一番 調整， 致生 产原素 
的变 化抵銷 掉了。 因此 ，除 非我們 願意， 我們无 須考虑 头两种 形态。 不过， 我觉 得保留 
它 們較为 方便。 

① 对于 产品則 为边际 替代漸 壻率， 因 为对所 获得的 产品总 价値必 須使其 扩大到 
最 大限度 i 对 于生产 原素則 是边际 替代漸 减率， 因 为对所 用的生 产原素 总价値 必須使 
其降 低到最 小限度 这些条 件可以 很容县 地从图 解得到 证驗， 假 定其他 生产原 素及产 
品的数 量旣定 ，則 所述两 神产品 （或 生产 原素) 可 沿两軸 衡量。 
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品， 一种生 产原素 替代男 一生产 原素， 以及一 种生产 原素轉 变为一 
种 产品) 有效， 而 且也对 一群的 替代以 及轉变 有效。 任何一 对产品 
群之間 的边陆 替代 率必定 会增加 ， 而 任何一 对生产 原素群 之間的 
边际 替代率 必定会 减少； 任何 生产原 素群及 产品群 之間的 边际轉 
变 率必定 会减少 。① 

上一 規則的 一个結 果是， 当 产量增 加时， 即使 所有生 产原素 
(除 了固定 的生产 可能性 以外） 的供給 都作为 是可变 的， 生 产一特 
定产 品的边 际成本 (以 貨币 計算) 也 必定会 上升。 

(3) 最后， 我們有 一組条 件以代 替必須 有正数 的剩余 这一单 
一 条件。 因为 有正数 的剩佘 ，将 生产全 部停頓 就会不 合算。 但是， 
把生 产部分 停頓， 放棄生 产产品 X， Y， Z 中的任 一个或 任一群 ，同 
样地不 合算。 因 此生产 每一种 产品的 平均成 本必定 上升， 生产每 
一群 产品的 平均成 本必定 上升, 包括含 有全部 产品的 整个群 在內* 
我想， 这 些条件 （本 章前 半关于 平均成 本已經 叙述的 各点， 都适用 
于这些 条件） 中 只有最 后一个 才眞正 可能引 起許多 困难。 因为 ，承 
认一群 联合产 品中的 一种单 一产品 或次群 (sub-group) 产品， 一般 
地在 平均成 本漸增 (激增 的边际 成本） 的 情况下 生产比 較容易 。假 
使 其他产 品的产 量沒有 扩充， 这样一 种次群 产品的 生产将 受到严 
重的 限制。 

以上 为一般 情况的 均衡条 件。 以下再 继續討 論， 像第一 部分 
一样。 我們将 假定第 （2  ) 反第 （3  ) 个 稳定条 件在均 衡位置 的邻近 
仍保持 有效; 从此此 再推論 出企业 的市場 行为的 定律。 


① 即 是說， 如果 -特定 生产原 素群中 的毎一 生产原 素壻加 了一个 任意規 定的数 
量, 因而造 成一組 产品增 加量， 它的生 产是因 生产原 素增加 而成为 可能； 假使那 时毎一 
生产原 素再作 第二次 的等量 增加， 这 第二組 的生产 原素增 加量将 不够生 产数量 等于第 
一 次的第 二組产 品增 加量， 参閱第 1 章第 9 节所 述法則 • 
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第七章 技术 的补充 和技术 的替代 

1- 我 們現在 要問， 如果一 个企业 在产品 的某一 价格和 生产原 
素的 某一价 格之下 已經处 于均衡 状态， 則当这 些价格 改变时 ，情况 
将 如何？ 这 一企业 已經在 使用一 定数量 的生产 原素， 生产 一定数 
量的 产品； 这些数 量将怎 样受着 影响？ 

这問 題恰和 我們在 第二及 第三章 中討論 私人情 况时的 問題相 
类似； 我們 的分析 将循完 全同一 的途徑 进行， 不过， 我們在 此处要 
对 更为不 同的儿 点給以 特別的 注意。 

先 从最簡 单的情 况开始 即 我們在 上章曾 詳細討 論的情 
况。 企业象 本人拥 有有限 度能力 的生产 机会; 否則， 他就仅 仅使用 
一种生 产原素 ，生 产仅 仅一种 产品。 因此 ,他 的均衡 位置有 如上章 
图 19 所示， 幷如 以下图 20 中的 P 点。 現假 定生产 原素的 价格下 
降。 在他对 出产作 任何改 
变 之前， 这 一点立 即引起 
的影响 是他的 剰余从 OK： 

增至 OKlo 但 是因为 PK, 

沒有 和生产 曲綫相 接触， 

OKx 不是他 在新条 件下所 
能获得 的最大 剩余。 他如 
沿生 产曲綫 移动至 P'， 

此 处切綫 尸尺2 与 PKi 平 
行， 則他 可得到 好处。 

因为生 产曲綫 向上凸 
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出 （边 际生产 漸戚， 或边际 成本漸 增)， 在 P. 点上， 切 綫向上 傾斜的 
斜度 不及在 P 点， P' 点必 定位于 P 点 之右。 生产 原素价 格的下 
降， 会引起 生产原 素使用 的增加 ，以 反产品 产量的 增加。 

产品 价格的 上升， 也包含 了切綫 斜度的 下降， 会 产生正 好相同 
的 后果。 

这些是 初步的 結果； 但是 我們用 以得到 这些結 論的方 法提供 
了其 他更有 兴趣的 結論。 正如 同私人 的情况 一样， 价格的 改变导 
致 企业到 达一个 位匱， 此一位 置可以 一新切 綫与一 不同的 斜坡相 
切 之点代 表之。 但是， 在私人 情况下 新切綫 与不同 的曲綫 相切； 而 
在企 业的情 况下， 則与同 一曲綫 相切。 因此， 在 生产問 題上， 沒有任 
何和收 入效应 相似的 东西， 收 入效应 在效用 理論中 曾給了 我們許 
多 麻煩。 仅有的 “生产 效应”  (production  effect) 在 性质上 有些像 
替代 效应， 它是沿 着曲綫 （在这 种情况 是生产 曲綫， f 效 用理論 
中是 无差異 曲綫） 的 移动， 我們在 稳定条 件中已 了解曲 綫的性 
貭。 

伹是， 在 生产效 应之內 犹如在 替代效 应之內 一样， 是另 一种复 
杂情况 —— 补充性 的复杂 情况。 这一 点在生 产理論 中比之 在效用 
理 論中确 实更为 糾纏。 因为 ，在 效用理 論中， 我們仅 須考虑 商品之 
間的 关系， 这 些商品 (在 某种意 义上) 可以看 作是相 同的， 而 在这里 
我們要 考虑两 类商品 一" ■生产 原素和 产品。 它們的 互相关 系和交 
叉 关系較 复杂， 弄淸它 們比較 費事。 

2 •为弄 淸这些 关系， 第一 步让我 們虛构 一种不 必担心 生产原 
素和产 品关系 的比較 幻想的 情况。 假 定企业 要生产 的产量 是固定 
的； 因之它 不受价 格一般 变化的 影响； 同时， 假定使 用的原 素有两 
种， A 及 B。 这样， 問題乃 是在最 低的成 本上生 产旣定 的产量 。这 
可 以用图 21 来作 說明。 生 产曲綫 的形状 像无差 異曲綫 ，向 下凸出 
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(生 产原素 之間的 边际替 代漸戚 率)。 如果生 产原素 价格之 間的比 
率有如 MK 对 PM,  PK 
与生 产曲綫 相切的 P 点将 
是 一个均 衡点。 今假定 A 
的价格 下降。 和 A 的 
有 相同价 値的生 产原素 
B， 其数 量将从 MK 下降 
至 MK1; 生产的 总成本 (按 
生 产原素 B 計算） 从 
下降至 0&。 但是， 因为 
不与生 产曲綫 相交， 

如 沿生产 曲綫至 P'， 此此 


图 21 


?'尺2与 PKi 平行， 成本可 以进一 步降低 (至 OK2)。 


在新 的均衡 点上， 使用了 更多的 A 和 更少的 替代 的发生 
是更 有利于 A 而 不利于 其結果 絕对地 和一种 生产原 素一种 
产品 的情况 一样地 肯定。 在 那种情 况下， A 的价格 下降导 致产品 
X 供給的 扩充； 而这 里它导 致对生 产原素 B 需求的 縮戚。 每一 
个后果 都是必 然的。 

3 •記 住生产 理論和 效用理 論在某 些地方 有相似 之处， 在这两 
种情 况中， 我 們可以 料想到 会得到 这一类 的必然 結果， 因为 在这两 

种情 况中， 我 們仅仅 涉及两 个变数 - ^种 生产原 素以及 一种产 

品， 或是两 种生产 原素。 一 且我們 进入更 复杂的 情况中 ，这 种明确 
性 預料即 会归于 消失。 


假定 企业仍 生产一 固定的 产量， 但是， 現 在使用 了三种 生产原 
素 C0 假定 A 的价格 下降。 則由于 B  I  C 的价 格此率 
保 持不变 ，可把 它們作 为一个 单一的 生产原 素看待 (如 同在 效用理 
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論中 一样） 。① 結果对 A 的 需求必 定仍会 扩大； 对 B 和 C  (加在 
一起） 的需求 必定会 縮减。 必 定会发 生一种 替代， 有利于 A 而以 
其 他总加 在一起 的生产 原素为 代价。 

不过， 如 同以前 一样， 这种替 代不一 定就会 以其 他生产 原素中 
的每 一个为 代价。 5 也許和 A 是相 补充的 ，在 这神情 况下对 B 
的 需求会 扩充。 替 代将是 有利于 A 及 B 而 不利于 G 

如同 在效用 理論中 一样， A 和 B 作为补 充的条 件是, A 对 C 
的替代 （召 的数 量保持 不变） 会使 B 对 C 的边际 替代率 变动而 
于 B 有利。 

因之， 只要产 量保持 不变， 而我們 所考虑 的仅为 生产原 素之間 
的 替代， 那么我 們便会 发現一 些法則 ，和 我們 在消費 者預算 的替代 
效应中 所发現 的完全 一样。 如 果我們 考虑一 个企业 使用的 生产原 
素数量 不变， 在 价格变 化的剌 激下， 变动它 的許多 联合产 品的生 
产 ，那么 ，实际 上显然 会发生 同样的 結果。 只有 X 价格的 上升才 
会引 起一种 替代， 有利于 A 而 不利于 一般其 他产品 ，但或 許有利 
于 某些相 补充的 产品。 

4 .当 生产 原素和 产品二 者都是 可变的 时候， 結果 如何？ 这是 
一个很 重要的 情况。 

假 定企业 生产一 种产品 X， 使用两 种生产 原素， A 和 S 。則 
由于 連結着 生产原 素数量 和产品 数量的 关系， 仍然 具有和 我們所 
熟 习的那 种性质 相同的 性质； 因此 ，当 A 的价 格下 降时， 对它的 
需 求必定 会扩大 。但对 X 的供 給和对 5 的需 求会发 生什么 影响？ 
如果我 們孤立 地看对 产品的 影响， 产 品的供 給似乎 必然地 会扩大 
(图 20); 如 果我們 孤立地 看待其 他生产 原素的 需求， 它似 乎必然 

① 像 在效用 理論中 一样， 这 点能从 稳定条 件中用 数学方 法引伸 出来。 見 上文第 
2 章 ，第 4 节注。 
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会縮减 (图 21); 但这不 是討論 的合式 方法。 如果对 这种討 論援用 

上述三 种生产 原素的 情况， 似乎 可以說 ，对 A 的需 求会以 S 和 

• 

C 为代价 而得到 扩大。 我 們知道 ，事 实未必 如此， 无論是 B 或 C 

•  • 

也 許都对 A 是朴 充的。 

把 朴充性 的观念 应用于 两种生 产原素 和一种 产品 的情况 ，則 
对于 A 的需求 的扩大 ，似 乎有三 种方式 可以平 衡之： 

(1)  产品 X 的 供給会 增加， 对另 外的生 产原素 B 的需求 
会减少 (这 里不呈 現朴充 性）。 

(2)  X 的 供給会 增加， 但对 B 的需求 也增加 （这里 生产原 
素 A 和 5 是补充 的）。 

(3)  对生 产原素 B 的需求 会减少 ，但 产品 X 的供給 也会减 
少。 生产原 素和产 品之間 在此处 有一种 奇怪的 倒轉的 补充性 。生 
产 原素使 用的增 加会引 起产品 增加， 生产原 素和产 品之間 这种通 
常关系 ，和商 品之間 、生 产原素 之間或 是产品 之間的 替代关 系有許 
多共同 的性质 ，这 一点逐 漸明显 (比 較本章 20 及 21 图即可 直接得 
到证 明）。 但 設这种 通常的 关系和 替代相 一致， 那 就似乎 必定有 
某种东 西和朴 充性相 一致。 我 們在这 里发現 了它。 让我們 称之为 
“ 迴归” （regression)。 如果生 产原素 4 和产品 X 是迴 归的， A 
对 J5 的 替代会 降低以 X 計算的 B 的边际 产品， 因而 (在 召和 
X 的 旣定价 格下） 引起 X 的供給 縮减。 

我 感到， 在这一 点上， 讀 者也許 会觉得 費解， 以 为討論 中有錯 
誤。 迴归 是这样 奇特的 关系， 很难使 它和常 識归于 一致。 这里面 
似乎遺 漏了某 种东西 ，它或 者排斥 迴归这 种关系 ，或 者至少 把它的 

可能 性大大 地加以 限制。 我們試 看看它 究竟是 什么？ 

>  • 

5 .如 果第三 种情况 04 及 X 是迴 归的) 不 大可能 发生， 第二 
种情况 (A 及 B 是补 充的) 在常識 則易于 接受。 我們 将发觉 ，这是 
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解 决难題 的一把 钥匙。 我們 能把这 三种情 况按照 ® 冲或然 性的次 
序 安排， 是有 几个理 由的。 最 可能的 情况是 >1 和 B 是补 充物， 
其次可 能的情 况是旣 沒有出 現朴充 性也沒 有出現 迴归， 三 者当中 
可 能性最 小的是 迴归的 出現。 关 于这点 ，理 由是一 致的。 

首先， 以一 种局限 的情况 为例， 在 这种情 况中， 我們可 以证明 
两 个生产 原素 $ 亨是补 充的。 我 們必須 記住， 如果 A 的 使用增 
加 CB 不变) 幷 Si-  X 的产 量增加 ，使 B 对 X 的 边际轉 变率在 
对 B 有利 的方向 变动， 則两种生产原素必定是^^卜充的； 即 是說， 
提高了  B 的边际 生产。 （因 此， 两 种生产 素 是否是 朴充的 ，其 
标准 只不过 視两种 生产原 素是否 “ 合作” 而定； 增 加其中 之一必 定 
提高 另一种 的边际 生产。 此一 标准已 为人所 熟知。 ①此处 我們毋 
須打 破当前 已被 接受的 定义。 ® ) 

在某些 特殊的 生产情 况中， 企业的 固定的 “生产 机会” 的貢献 
消失， 成本不 因产量 增加而 上升; 在这 里大規 模生产 带来的 經济也 
不 存在， 成 本不随 产量的 增加而 下降， 而这一 切又 都相完 全竞爭 
相容 。在 这种情 况下， 会出現 什么？ 成本 (平均 和边际 二者） 是不变 
的； 剩 佘等于 0。 設付 与每一 种生产 原素的 每一单 位的价 格等于 
它的 边际生 产品， 則 总生产 在付出 原素成 本后即 无剩余 。③ 因为边 
际成 本是不 变的， 由于 两种生 产原素 （两种 生产原 素的边 际生产 
品总起 来看） 的同 时比例 增加而 引起的 产品的 增加必 然是不 变的。 
但是 这一联 合的边 际生产 只是由 四部分 組成： 


① 参看 茈古: 《福 利經济 学》， 第 4 篇 ，第 3 章。 

© 不过， 只 有在一 种产 品和两 种生产 原素的 情况里 我的定 义才和 庇古敎 授的定 
X 确实 吻合。 如生 产原素 有两个 以上, 則耍看 在下列 条件下 S 的边 际生产 (B 不变) 情 
氓如 何而定 ，即其 他生产 原素 (例如 C 等〕 的供 給发生 变化， 但 它們的 边际产 品不变 ^ 
③ 因 之昕考 虑的情 况是， X 的产 量是生 产原素 A 及 B 数量的 一次和 同次函 
势 ， 有时 这被称 为“經 常回复 到比例 的运动 *  (constant  returns  to  scale). 
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⑴ 在召 不 变的情 况下， A 的 边际产 品； 

Cii)  由于 S 的同 时增加 而引起 的这一 边际产 品的增 加部分 
(或 减少部 分）。 如果 A 及 B 是补 充的， 边际 产品将 会增加 ，如 
果它 們是替 代物， 边际产 品将会 咸少； 

(iii)  A 不 变时， B 的边际 产品； 

(iv)  甶于 A 的增 加而引 起的相 同的增 加部分 （或 戚少部 
分)。 对此可 以援用 同样的 法則。 

現在 我們知 道当生 产原素 的使用 数畺扩 大时， 第一 、第 三部分 
便会 减少。 但是整 个产品 幷不会 下降。 因此 (i) 和 (Hi) 的咸 少必須 
由 （ii) 和 (iv) 的增加 部分来 补偿。 因此生 产原素 4 和 3 必定是 
补 充的。  "  _ 

因之， 如果 固定的 “生产 机会” 幷不限 制生产 水平， 这两 种生产 
原素必 然是补 充的。 一 且它在 限制扩 充时， 它們就 不一定 是补充 
的， 但是 如果这 两神生 产原素 的联合 边际产 品緩慢 下降， 則 仍有互 
相补 充的可 能性。 当 仅有两 种生产 原素用 来制造 一种产 品， 而产 
品的 产量又 是可变 的时， 在 以下两 个条件 得到滿 足的情 况下， 这两 
种生 产原素 只能是 替代物 •. 企 业家的 固定資 源对生 产必須 有明显 
的 貢献， 各种生 产原素 在生产 一个旣 定的产 量时必 須是密 切的替 

鲁套争  ••擧 

代物 。① 


① 因此， 在成 本不变 和两种 生产原 素的情 況中， 这 两种生 产原素 在生产 可变的 
产量时 必然是 补充的 ^ 在 生产不 变的产 量时必 然是替 代物， 这 是一个 似是而 非的情 
况， 除 非我們 很細心 处理， 否則 很容易 s  mmm. 如果 一个入 决定 把不变 成本的 情况作 
为他 的标准 情况， 他根自 然地会 根据旣 定产量 解釋生 产原素 的替代 和补充 （ 因 为生产 
原素 价格改 变的重 要后果 是生产 原素与 产量之 間比例 的改变 —— 至于对 产量的 影响， 
如不知 需求情 况如何 ，即无 法确定 这是我 在拙著 《工 資 学說》 附 录中所 采用的 观点， 
乔安 • 罗宾逊 在討論 替代的 彈性时 (《不 完全 竞爭經 济学》 ，第 256 頁) 曾采 用这一 观点。 
在 这方面 最近的 和更为 詳尽的 探討見 艾倫: 《为經 济隸作 的数学 分析》 ，第 19 章。 

我自 己在这 方面作 了一 些时候 的硏究 以后， 觉 得最好 不要把 不变成 本的情 況作为 
标准 情況， 宁可 把它作 为一种 局限的 情况， 在这里 企业家 的資源 对生产 的貢献 消失了 • 
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我們現 在能够 对我們 的奇特 的情况 —— 迴归 获得一 个 解釋。 
如果 A 和 X 是迴 归的， A 和 B 必 定是替 代物。 因此企 业家的 
固定 資源在 限制生 产上必 定会起 重要的 作用。 增 加使用 A 必然 
会把和 5 合作 的一些 企业家 的資源 吸走， 使其和 A 合作。 在这 
一 过程中 产量的 减少必 定随之 发生。 这#， 生 产原素 A 必定待 
別适 宜使用 于产品 的小規 模生产 ，而生 产原素 3 适 宜于較 大規模 
的 生产。 可以 想到， A 的价格 的下降 ，必 定会使 多使用 A 成为有 
利 可图， 这 只能通 过鼓励 小規模 生产才 能产生 这样的 結果； 企业家 
的資源 从与五 合作 的大規 模生产 中被吸 引到与 A 合作的 小規模 
生产中 去了。 这样， 产量 也許会 下降。 迴归 結果成 为报酬 漸增的 
一种 現象; 如果固 定的企 业家資 源有足 够的重 荽性, 这种現 象是一 
种和完 全竞爭 相容的 現象。 它仍 然不是 一个 需要我 們多加 考虑的 
可能性 。① 

6 - 我們对 这一特 殊情况 的討論 最后終 于吿一 段落； 我 們可以 
进 而討論 一般的 情况， 即一个 企业使 用任何 数量的 生产原 素和生 
产任何 数量的 产品， 仍 然假定 生产原 素和有 限能力 的固定 生产机 
会相 合作， 以便 滿足边 际成本 漸增的 条件。 

設 (1) 其他 （生 产原素 的及产 品的) 价 格旣定 ，一 种生产 原素的 
价格 改变； （  2) 其他价 格旣定 ，一 件产品 的价格 改变。 在以 上条件 
下会发 生什么 情况？ 

(1) 設生 产原素 A 的价格 下降， 对这 一生产 原素的 需求必 
定 增加。 这一 使用的 增加必 須通过 某神方 法加以 平衡； 結 果或是 

从这一 观点 出发, 在可变 的产量 7 解 釋生产 原素間 的补充 和替代 比較好 —— 这样， 一个 
单 一的企 业所使 用的一 对生产 原素通 常是补 充的。 

① 这 一点可 以通过 现察迴 归的对 称失聚 （和 补充性 一样） 而 測定， 因之 ，如果 4 
和 X 是迴 归的， X 价格 的增加 会导致 X 产量的 扩充， B 的 使用也 会扩充 ，但沁 的使 
用 会縮减 s  • 
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某种产 品的供 給必然 扩大， 或 是对某 些其他 生产原 素的需 求必然 
縮减， 或者 二者都 发生。 我 們已經 看到， 当只 有一种 其他生 产原素 
S 时 ，对 B 的需求 或許也 会扩充 （A 和 B 是朴充 的）。 甚至在 
有 許多其 他生产 原素时 ，这 一点仍 然有效 。① 如果企 业家的 固定費 
源在 限制生 产上沒 有重要 作用， 所使 用的整 个生产 原素群 必定会 
构成 一个单 一的互 相补充 的群， 其中 每一对 都是朴 充物。 只有在 
固定資 源較重 要时， 某 几对生 产原素 成为替 代物的 可能性 才开始 
出現 —— 而在某 些生产 原素和 产品关 系上的 迴归可 能性最 后也会 
出現 。② 

因之， 一种 生产原 素价格 的下降 引起的 典型后 果是： 产 品的供 
給会 扩大， 对其他 生产原 素的需 求也会 扩大。 但当 固定的 資源具 
有一定 的影响 力时， 这些一 般法則 都可能 有少数 例外; 某些 生产原 
素 或許是 第一种 生产原 素的替 代物， 某 些产品 对它或 許是迴 归的; 
对 替代的 生产原 素的需 求和迴 归的产 品的供 給将会 下降。 

(2) 如果某 一产品 X 的价 格上升 (其他 价格不 变)， X 的供 
給必然 增加。 只有 增加使 用生产 原素， 或 戚少其 他产品 的产量 ，或 
者采用 二者， 这种供 給的增 加才有 可能。 在生 产原素 之中， 可以預 
計 补充性 会占主 要地位 ，我們 可以根 据相同 的理由 ，預 計在 产品之 
中朴 充性也 会占主 要地位 （如 果企业 象的固 定資源 对生产 的貢献 
不値 得注意 ，所有 产品都 必定是 补充的 h 因此， 虽然 可能有 例外, 
但大 多数其 他产品 的产量 可能会 增加。 产量 的普遍 上升必 定使生 
产 原素的 使用随 之普遍 增加； 虽然 在这一 点上， 也不 是每一 生产原 

① 見数学 附录第 20 节。 

③ 在联 合生产 的情况 下比之 只有 一种产 品的情 况下， 迴归 似乎是 一种更 可理解 
的可 能性， 生 产原素 4 在生产 产品 X 中或 許是一 个特別 重要的 部分； 因而 ，当 4 
的 使用扩 大时， X 的产量 必定也 会扩大 ^ 但 是如果 将企业 家的固 定資源 更多的 专用于 
生产 X， 則用 f 生产 K 便 会更少 可能。 这样 4 和 F 便可能 是迴归 的_* 
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素 都一定 如此。 

典 型的情 况是， 一 种产品 价格的 增加会 引起其 他产品 供給的 
增 加和生 产原素 需求的 增加。 替代的 产品和 迴归的 生产原 素只在 
有限的 范圍內 才是可 能的。 

这些是 左右一 个企业 的市場 行为的 原則。 它們 在两个 重要方 
面有 別于左 右私人 行为的 原則: 第一， 不存 在收人 效应; 第二， 在同 
一企 业內联 合生产 的产品 有互相 补充的 趋势， 在同 一企业 內联合 
使 用的生 产原素 有互相 补充的 趋势。 替代的 产品和 替代的 生产原 
素能够 存在， 伹它 們不大 可能占 优势。 

參  鲁 


第八章 生 产的一 般均衡 

1 .我 們現在 可以探 討一 下暫时 的綜合 (provisional  synthe - 
sis)。 我們已 經看到 （在 第一至 三章） 什 么决定 个人的 均衡， 他怎 
么对 价格的 改变起 反应。 在第 四至五 章中我 們已經 运用这 些原則 
解釋一 种仅由 这种私 人組成 的經济 体系的 运行， 在 这种体 系中可 
能的 經济活 动仅为 貨物及 劳务的 交換。 最后 ，在前 两章中 ，我 們介 
紹了一 种新 的經济 单位- — 企业； 我 們也探 討了决 定它的 市場行 
为的 原則。 这样， 我們 最后就 能够观 察包含 有私人 和企业 两种单 
位 的經济 体系的 运行; 以 使价格 体系不 仅調节 交換， 同时也 調节生 
产。 

本章 所討論 的生产 一般均 衡考虑 到生产 問題， 因之它 是一个 
比交 換的一 般均衡 具有更 广泛应 用性的 假設。 这一 体系前 人論述 
較多 ，它包 含了許 多經济 問題， 近一世 紀許多 經济学 家的思 想体系 
都 不能脫 离这一 范圍， 都可以 归入它 的簡单 化的形 式內。 我自己 
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相信， 有許多 問題， 特別是 在长期 問題， 如分 配問題 及国际 貿易問 
題中 ，它是 一个較 为适当 的假設 ，因 之利 用这一 假設比 較安全 。但 
是在 某些問 題上， 利用它 非常不 安全; 事实上 誤用这 一体系 是經济 
理論上 錯誤发 生的主 要原因 之一。 因 为它对 經济生 活的某 些最重 
要方 面仍然 未曾接 触到， 和这 些方面 有关的 問題不 能狼有 效地利 
用它 来进行 硏究。 

它 的主要 缺点可 以举出 三点。 第一， 它 对壟断 和不完 全竞爭 
未加 注意； 我 已說过 ，我认 为这一 缺点的 重要性 不应加 以夸大 。第 
二， 它和国 家的經 济活动 脫离； 这点很 重要， 但国家 是一个 难以計 
数的經 济单位 ，因此 在經济 理論中 它的活 动有其 限度。 （当然 ，这是 
这 类經济 理論也 是整个 經济理 論的缺 点。) 最后， 它 沒有注 意到資 
本与 利息， 儲蓄与 投資以 及在前 章中我 称之为 “ 投机” 的那 些經济 
活动。 这 是一个 重要的 缺点， 在本书 較后的 部分我 們必須 設法朴 
救它 。不过 ，在 本章中 我們还 顾不到 这点。 

2. 我 們現在 要考虑 一种包 含有两 种个人 —— 私 人与企 业家的 
体系。 对 这两种 人可作 如下的 划分。 每一个 人拥有 两类資 源中的 
一种 或两种 的供給 —— (1) 能 在市場 上处理 的生产 原素， （  2  ) 不 
能 用这种 方式处 理的企 业象的 資源， 此种資 源可以 和他种 生产原 
素混合 在一起 用以生 产可以 处理的 产品。 在 一組生 产原素 和产品 
的市場 价格旣 定的情 况下， 任 何拥有 企业家 資源的 人都能 决定把 
这些資 源用于 生产能 否产生 正数的 剰余。 如果 能够， 他就 成为一 
个企 业家。 作为 一个企 业家， 他要决 定生产 如何安 排才会 使他的 
剰佘 成为最 大数。 在旣定 的价格 之下， 这一 最有利 的安排 是由技 
术 状况和 他的企 业家的 資源范 圍所决 定的； 因此 ，他 对生产 原素的 
需求 和产品 的供給 （由 于商 业上的 原因） 都可以 决定； 他 的剩余 
的数量 也可以 决定。 这一剩 佘現在 变成他 的私人 帳户部 分的收 
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入- 一- 对 这一部 分帳戶 ，他的 决定和 私人的 决定是 沒有分 別的。 

仅拥 有第一 种生产 原素的 私人， 或者发 現不値 得利用 他的企 
业家的 資源的 私人， 必 須决定 （ 1  ) 他 对他的 生产原 素的供 給将处 
理 掉多少 —— 例如， 他会做 多少工 ； （  2  ) 他将 支出多 少这样 获得的 
收入在 每一种 商品上 。① 在一 个旣定 的价格 体系和 旣定的 偏好尺 
度上， 这些决 定必須 在同一 方式下 作出。 个 人对生 产原素 的供給 
和对 商品的 需求便 因此而 决定。 

拥有 企业家 資源以 及可处 理的生 产原素 (或 有前 者而无 后者) 
的企业 家必須 对他的 私人帳 戶作出 同样的 决定。 他 的收入 是从他 
的 剩佘也 是从他 的生产 原素的 供給得 到的; 在 价格旣 定的情 况下， 
这二者 都可以 决定； 因 此他的 收入和 他对商 品的需 求也都 可以决 
定。 

把企 业家和 私人加 在一起 ，一且 价格体 系旣定 5 各种商 品的需 
求和 供給便 都可以 决定。 严格 地說, 我 們必須 区分四 种市場 ： （ 1  ) 
产 品市場 ，在 这一市 場中， 需求是 从私人 （个 人的 和企业 家的) 帳戶 
而来 ，供 給从企 业象的 商业帳 戶而来 （即 是說， 来自企 业）； （2) 生 
产原素 市場， 在 这一市 場中， 需 求来自 企业， 供給来 自私人 帳戶； 
(3) 直 接劳务 市場， 在 这一市 場中， 供 給和需 求二者 都来自 私人帳 
戶； （  4  ) 中間产 品市場 ，它 們对 一个企 业是产 品而对 另一企 业是生 
产 原素， 因而供 給和需 求二者 都来自 企业。 无論 如何， 在各 种市場 
中， 一旦价 格体系 旣定， 供給 和需求 都得到 决定。 

在 計算方 程式时 ，如 像在交 換理論 中一样 ，則稍 复杂。 必須把 
一种 商品作 为标准 ，假 定共有 对 种商 品， 那 么仅有 1 个 价格需 
要 决定。 显然 一共有 《 个方 程式， 但 是其中 一个随 着其余 而来。 


① 我說 “商品 B 而 不說“ 产品％ 因考虑 到他可 能直接 需求生 产原素 (劳务 )„ 
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即使 市場不 在均衡 状态， 帳戶 （无 論私 人帳戶 或商业 帳戶） 必須平 
衡； 这 意味着 如果; 1 个 市場处 :于均 衡状态 ，其余 一个市 場也必 
定处 于均衡 状态。 

3 .我們 迄今追 随瓦尔 拉和帕 累托的 步伐， 对他 們的論 点仅略 
作 修正， 以 便容納 近代关 于企业 的均衡 观点。 伹当 我們进 而考虑 
这一 体系的 稳定， 以 及观察 它的运 行时， 我 們便失 去了他 們的指 
引。 

观 察生产 均衡的 稳定， 必 須采取 第五章 中观察 交換均 衡的稳 
定时所 用的 方法。 不过， 幸运地 ，我們 毋須再 作那种 复杂而 又令人 
厌煩 的考察 ，因而 在这里 和我們 相关的 仍然是 Tjrf 的 稳定; 我們以 
前的 硏究的 正式結 果可以 取来应 用于我 們現在 V 問題。 

我們 会发現 ，除一 点以外 ，都 能順 利地进 行这种 应用。 严格地 
說 ，在 上章中 ，我 們仅討 論了价 格变动 对单一 企业的 需求和 供給的 
影响。 在 这里我 們需要 了解它 对許多 企业的 影响。 这种影 响大部 
分是 可以把 价格变 动对单 一企业 的影响 加在一 起而获 得的， 如我 
們过 去发現 ，可 以把对 私人的 影响加 在一起 一样。 到 現在止 ，一群 
企业 必須 像单一 的企业 一样， 服从 同一的 定律。 但 如果价 格的改 
变会改 变生产 某一特 殊商品 的工厂 数目， 而 使得工 厂进入 或退出 
这一 “工业 ”时， 情况将 如何？ 这是 一个出 名难弄 的問題 ，我 們的确 
应 当小心 进行; 然而对 我們現 在的目 的 而言， 因新企 业进入 的可能 
性而 5 1 起 的限制 条件, 似乎不 可能很 严重。 产品 X 价格 的上升 ，也 
許 会刺激 新企业 方面的 X 的 生产， 其 原因或 者是由 于这种 生产使 
得利用 以前沒 有利用 过的企 业家的 資源为 有利； 或 者由于 它使得 
以前 用于生 产其他 产品的 企业家 資源会 轉而用 于生产 X。 在任一 
情况下 同一原 理都可 适用。 如果新 的企业 象資源 以前沒 有使用 
过， 它們 仅仅会 使得工 业中使 用的其 他生产 原素的 需求有 新的增 
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加， 以及使 X 的供 給增 加新的 来源， 作 为新工 厂进入 工业的 結果， 
只 有通过 新工厂 参加后 对价格 体系所 起的影 响方会 使得产 品的供 
給 以及生 产原素 的需求 减少。 在另一 方面， 如果新 的企业 家資源 
是从其 他用途 上抽来 ，則 其他产 品的供 給也許 会立刻 减少; 而适宜 
于 制造那 些产品 的生产 要素的 需求， 也許也 会立刻 戚少; 伹 这必然 
意味 着企业 象資源 的有限 能量是 生产水 平的一 个重要 限制， 因而 
这种 影响是 和对自 始至終 生产两 种产品 的 工厂所 产生的 影响相 
似。 伹是 ，由于 相对价 格改变 的結果 ，这 种影 响更多 的集中 在一种 
产 品上， 而 对另一 种产品 影响則 較小。 因此， 在改变 方面， 由新工 
厂引 起的复 杂情况 在性质 上和我 們已討 論过的 相似， 虽然 在程度 
上 或許不 相似。 

我 們現在 可以将 交換均 衡的分 析应用 于生产 均衡。 在 生产均 
衡的情 况下和 在交換 均衡的 情况下 一样， 不 稳定的 惟一可 能来源 
仍为收 入效应 的极端 不对称 。① 我們 現在所 須做的 就是考 虑这种 
不对称 非常强 大的可 能性， 在 我們的 新的假 設下, 它 是否会 强大到 
足以 导致实 际的不 稳定。 

当商 品的需 求或供 給来自 私人帳 戶时， 价格改 变的效 应和以 
前 一样， 可以 分为收 入效应 与替代 效应。 伹 如杲它 是来自 企业 ，則 
如我們 在上章 所述， 不会发 生和收 人效应 相似的 东西。 因此 ，在考 
虑通 过不对 称收入 效应而 产生的 不稳定 的可能 性时， 有必 要区分 
四种 不同的 市場。 

(1  ) 在产括 市場中 ，价 格的下 降会使 消費者 的景况 趋好， 企业 
家 的景况 趋坏; 因 而对双 方都产 生收入 效应， 它完全 和在交 換理論 


①与第 4 章 相同， 此 书第一 版在此 处討論 稳定条 件时， 因提出 “极端 的补充 性" 
而使 問題复 杂化。 因为 ，如第 5 章末 的附注 所述， 所謂 极端的 补充性 》 实际上 是一种 
幻想， 所 以有关 这一点 的叙述 已加以 删除。 
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中一样 起作用 ，而 只有在 产品較 为低劣 ，或者 生产这 种产品 的資本 
家本 身消費 这种产 品达到 相当重 要的程 度时， 才可 能产生 不稳定 ^ 
但是， 我 們必須 記住， 即使 如此， 仅有 淨收入 效应仍 不足以 造成不 
稳定， 只有 在造成 不稳定 的淨收 入效应 不受替 代效应 支配时 ，市場 
才会不 稳定。 在这里 ，作 为稳定 因素的 ，不仅 有这一 产品与 消費者 
預算 中其他 商品之 間的替 代效应 （如在 交換理 論中一 样)， 而且还 
有价格 改变对 生产的 效应， 如我 們所知 ，它的 作用很 像替代 效应， 
因此常 趋向于 稳定。 

(2) 在生产 荽素市 場中， 价格的 下降使 生产要 素供应 者处境 
轉坏， 企业 家处境 轉好； 由于在 提供待 殊种类 的生产 要素方 面个人 
的 专門化 （例如 ，受 雇人 提供的 劳动通 常和其 雇主提 供的不 是同一 
种 类）， 这一 点特別 可能使 淨收入 效应危 險地起 作用。 不过， 在此 
处仍有 两种稳 定因素 ，即 个人 預算上 的替代 (如 閑暇 与消費 之間的 
替代） 以 及生产 效应。 

(  3  ) 直接劳 务市場 (生 产在其 中不占 地位) 的运 行情况 和我們 
在交 換分析 中叙述 的全然 一样。 

(  4  ) 中 間产品 市場, 它 的供給 和需求 都来自 企业， 在两 方都不 
受收入 效应的 影响， 因此 必定是 稳定的 。① 

就关于 稳定問 題而論 ，从 这一 切似乎 可以說 ，在 生产均 衡的地 
位和 它在交 換均衡 中的地 位非常 相似。 不过， 我們 有一个 新的有 
力的影 响因素 （在企 业的市 場行为 中沒有 收人效 应）， 足以 造成稳 
定。 在另一 方面， 不稳定 的危險 很明显 地集中 在生产 要素市 場上。 

由 于这最 后一个 原因， 不 稳定在 整个体 系中是 否可能 占主要 


① 当然， 有一方 企业家 的处境 轉好， 而另一 方企业 家則处 境轉坏 在考虑 到价格 
变更的 一般影 响时， 必須 斟酌这 一点; 但是它 通常不 直接影 响中間 产品的 供需， 根据胺 
設, 中間产 品不是 直接消 費物。 
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地 位呢？ 这似乎 完全不 可能。 因为， 我們必 須常常 記住生 产要素 
与 产品之 間在技 术方面 的最主 要关系 是一种 替代的 关系， 而这常 
是一种 有力的 关系。 由 于相对 价格很 小的改 变而引 起要素 对产品 
的轉变 率的很 大的变 更的可 能性， 是一 个强有 力的稳 定因素 ，正 
是这一 点而非 其他使 我們有 理由假 定:生 产的一 般均衡 ，在 大多数 
的通常 情况下 ，是稳 定的。 

4 .在 稳定 这一題 目上， 或許还 有更多 可談。 但 对于我 們的目 
的来說 ，似 乎已 談得够 多了。 我 們所理 解的已 足使我 們相信 ，一个 
完全 稳定的 生产均 衡体系 是一个 合理的 假設。 現在 让我們 假設这 
样一种 体系， 幷看 看它是 怎样运 行的。 

我們 在第五 章中所 发現的 一般均 衡体系 运行的 法則仍 然可以 
应用。 我們仅 須給它 們多加 上一些 解釋。 

因为体 系是稳 定的， 任何商 品需求 的增加 (有些 人希望 得到更 
多的这 种商品 ，同 时提 供某些 标准商 品作为 交換) 必 定会提 髙以标 
准 商品計 算的該 商品的 价格。 同 样地商 品供給 的增加 C 有 些人提 
供更 多的这 种商品 ，想接 受某些 标准商 品作为 交換) 必然会 降低这 
种 商品的 价格。 这些 法則适 用于生 产原素 ，也 适用于 产品。 

这一 类需求 （或 供給） 的旣 定改变 对商品 价格影 响的限 度取决 
于 体系中 替代性 的程度 。① 体 系中两 种产品 （或 生产 原素） 之間的 
替代性 愈大， 或 补充性 愈小， 則 任一商 品的需 求的改 变对它 的价格 
的 影响将 愈小。 逸 种替代 也許是 在技术 方面， 或者 在私人 的預算 
內。 这里， 生产 原素和 它的产 品之間 的正常 关系又 再可以 看作为 
一 种替代 关系。 因此， 任何以 其产品 衡量的 生产原 素的边 际生产 
曲綫愈 有彈性 ，任 何商品 （生产 原素或 产品） 的价 格因它 的需求 (或 


① 参閱第 5 章第 7 节。 
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供給） 的改变 而受到 的影响 愈小。 

这 种需求 （或 供給) 改变 对其他 商品价 格所引 起 的影响 某本上 
取 决于这 些其他 商品是 替代物 还是补 充物。 当然， 在这里 替代和 
朴充必 須理解 为和整 个体系 有关系 。（如 果两 种貨物 在两方 面是替 
代物， 則 它們在 整个体 系中必 然是替 代物； 作为朴 充物也 是一样 
的; 如果 它們在 一方面 是替代 物而在 另一方 面是补 充物， 則 取决于 
以 何者为 主。） 

作为 第一个 近似， 我們 可以說 如商品 X 的价格 上升， 其 他直接 
作为 X 替代物 的貨物 价格也 会随之 上升， 而 那些朴 充的貨 物的价 
格則会 下降。 但是第 二， 我們 要考虑 到通过 其他价 格而来 的間接 
影响 (这些 价格服 从以下 法則， 即替代 物的替 代物反 补充物 的朴充 
物， 价 格趋向 上升； 补 充物的 替代物 及替代 物的补 充物， 价 格趋向 
下 降)。 如果一 种貨物 同时是 X 的直 接替 代物， 又 是替代 物的补 
充物， 則 直接的 和間接 的影响 将会在 相反的 方向相 拉引。 

第三 ，我們 要考虑 到收入 效应。 由 于价格 的改变 ，有的 人变得 
更富， 有的人 更穷； 这一 点給予 他們对 商品的 需求和 供給所 引起的 
影响 或者不 会互相 抵銷。 关于这 种收入 效应， 很难 說出任 何一般 
性的 規律; 有 时它的 运行可 以猜測 ，伹 是它常 常只能 作为偶 然錯誤 
的来源 看待。 

5 - 以下 就这些 可能作 出的分 析举一 些簡单 例子。 

首先， 假定某 种产品 X 的需求 增加。 X 的 价格会 上升， 而这 
又 会引起 整个体 系內价 格的普 遍上升 （但 除非 X 是非 常重 要的商 
品， 近旁 有关連 的商品 价格的 上升不 会很明 显)。 在 近旁有 关的商 
品中， 有制 造叉时 所使用 的生产 原素； 它們 的价格 一般会 趋于上 
升。 价格 会下降 的仅有 商品是 直接或 間接和 Z 相朴充 的商品 。直 
接 朴充物 可以分 为以下 几类： 
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(1)  在消 費上和 X 相补 充的 商品。 当 X 的价 格上 升时， 对这 
些 商品的 需求会 减少， 它們 的价格 会下降 。① （在实 际上， 这些补 
充商 品的需 求常常 会同时 上升， 因而 掩蔽了 这一后 果。） 

(2)  在生 产上和 X 相补 充的 产品。 我們已 看到， 任何和 Z 連 
带 生产的 商品都 很可能 屬于这 一类。 当 X 的供給 增加时 ，这 些丰卜 
充 物的供 給也会 增加， 而它 們的价 格則会 下降。 （这 是人們 熟知的 
敎 科书上 的羊毛 和羊肉 的例 子。） 

(3)  对 叉迴归 的生产 原素。 任何 連带产 品只要 在技术 上是替 
代物, 它 們的生 产将会 减少， 为 制造这 些替代 产品所 特別需 要的任 
何 生产原 素的需 求也会 下降。 

間 接朴充 物是直 接补充 物的替 代物， 或者 是直接 替代物 (其价 
格 上升） 的补 充物。 例如， 屬于前 一类的 有为了 制造和 X 在消 費上 

相补充 的产品 所需要 的生产 原素， 或 是由于 这些生 产原素 价格的 

* 

下降生 产得到 便利的 产品。 屬 于第二 类的有 在消費 其他价 格已上 
升的产 品时的 补充物 ， 因为 在生产 它們时 需荽某 些制造 X 所需的 
同样 的生产 原素。 

不过， 这些較 远的間 接补充 物的价 格不一 定会平 衡下降 。因 
为如果 从一种 关系着 它們是 間接补 充物， 則 从另一 种关系 看它們 
常是 間接替 代物。 在整 个体系 中替代 的普遍 占优势 会使大 多数的 
間 接朴充 性无足 輕重。 

6. 現 在再以 一个相 反的情 况为例 —— 生产原 素 A 的供 給增 
加。 A 的 价格显 然定会 下降。 对其他 价格的 影响也 可以像 上节一 
样推論 出来。 不过， 有一 种影响 特別令 人威到 兴趣。 对在 同一种 
或 几种 工业中 使用的 另一生 产原素 B 的价格 会引起 怎样的 影响？ 


① 在本章 的其余 部分我 略去了 收入 效应。 
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如果 B 是补充 的生 产原素 (我 們已 看到， 在一 同使用 的生产 原素之 
間， 补充性 可能是 主要的 关系， 因此 A 和 S 很可能 是 补充的 ，最 
少 是在生 产方面 )5 直接影 响是乃 的价格 将因而 提髙。 不过 ，这里 
最少还 应考虑 到一种 間接影 响——通 过产品 （或 几种 产品） 价格的 
間接 影响。 最少 在生产 方面， 它們的 产品对 A 和 5 二者或 許都必 
須 算作是 接近的 “替代 物”。 因此 J5 的价格 （在 它作 为替代 物的替 
代物角 色时) 或許会 下降。 所以 ，对万 的价格 的淨影 响是由 两种相 
反 的趋势 組成的 ，一种 是直接 影响， 趋向 于提高 B 的价 格， 一种是 
間接 影响， 趋 向于降 低它的 价格; 二者 中任一 个都可 能是占 主要地 
位的。 但是 如果在 生产上 B 是 A 的替 代物， 两种影 响都可 能会趋 
于降低 B 的价格 。① 

当一 种生产 原素的 供給增 加时， 在全部 商品中 ，补 充的 生产原 
素 的价格 或許最 有可能 上升; 但甚至 它們， 也 只有在 它們的 共同产 
品价 格受到 影响很 小时， 即 是說， 产品的 需求是 較有彈 性时， 或产 
品是其 他商品 的良 好替代 物时， 它們的 价格才 会实际 上升。 

V 

7 •根 据我們 通常的 习慣， 4 的供給 的增加 (如 上节） 乃 为用标 
准商品 衡量的 A 的 供給的 增加; 在旣 定的 价格下 提供的 A 的数量 
增 加了， 供給 者需要 的就是 一些作 为交換 的标准 商品。 如 果标准 
商品是 貨币， 即 蘊含着 他們把 从供給 新单位 所得到 的收入 都积貯 
起 来了。 同 样地， 在上 面的例 子里， 也 包含有 这样的 假定， 即新的 
需 求是以 标准商 品計算 的需求 I 因之如 果标准 商品是 貨币， 新的需 


① 参閱罗 宾逊: 《不 完全 竞爭經 济学》 ，第 258 頁。 罗宾 逊像我 們一样 ，在 这里涉 
及的 是完全 竞爭的 情况， 她 仅考虑 到生产 方面, 假定 只有两 种生产 原素， 沒有企 业家貨 
源， 沒有大 規摸的 經济; 因此 是不变 成本。 这 些假定 使她能 以不同 的方式 区分她 所論及 
的影响 如下。 （ 1  )当 (独 一的) 产 品产量 旣定时 ，对 S 的需求 的影响 K  2  ) 通过产 量变化 
所起的 影响。 我們 的結論 似乎完 全是一 致的。 罗宾 逊的方 法应用 于她想 应用的 間題是 
有 利的， 而我自 己的方 法則更 县于一 般化， 以便 探討整 个經济 体系的 問題。 
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求 乃来自 負积貯 cdishoarding) , 而不 是来自 对其 他商品 的 节約。 
如 果这些 假設沒 有什么 道理， 因而生 产原素 A 供給增 加时， 对产品 
的需求 亦随之 增加， 或者对 X 的需 求增加 ，其 他产品 的需求 随之减 
少， 这一 方面的 影响也 必須考 虑到。 它們很 自然地 会对一 般价格 
产 生一种 影响， 这种影 响和最 初的影 响方向 相反； 因 此由于 需求增 
加的 結果， 一 般价格 会向上 移动， 而供給 增加則 会使价 格下降 ，在 
前一 种情况 中积貯 会有淨 戚少， 而 在后一 种情况 中积貯 会增加 。① 

如一 种生产 原素供 給增加 ，某种 商品的 需求随 之增加 ，則 对价 
格的 淨影响 如何？ 分 折这种 情况常 常非常 复杂， 因 此很自 然地要 
通 过一些 其他方 式寻求 結論。 有时， 用改变 标准商 品这一 簡单办 
法可以 达到这 一目的 ‘。 迄今 为止， 要迭 擇什么 标准全 听我們 之便； 
假 使我們 談到生 产原素 供給的 增加， 卖掉这 些生产 原素所 得款項 
首先将 用以购 买消費 貨物， 那 么就有 理由把 某些为 生产原 素供給 
者所消 費的有 代表性 的消費 貨物作 为我們 的标准 商品， ③ 幷以实 
物計 算有关 項目。 这样 我們只 須考虑 生产原 素供給 改变的 影响， 
而 不必考 虑另一 方面的 問題。 我們的 分析立 即吿訴 我們， 生产原 
素的 价格用 这一有 代表性 的消費 貨物計 算必然 下降； 而对 其他生 
产原 素价格 的影响 同样地 可以实 物計算 出来。 

不过， 应当注 意到普 遍采用 这种方 法会遇 到一种 障碍。 如果 
在我 們的体 系之中 ，有任 何价格 是习慣 地用貨 币計算 确定的 ，則只 
要我們 以貨币 作为标 准商品 ，对 于我們 的論点 不会产 生什么 差異。 
(必 須作的 調整在 本章附 录中談 到。） 但設我 們把別 的东西 作为标 
准 商品， 則 M 想有任 何进展 ，就 必須在 脑子里 来个大 轉弯。 


① 从我們 的分析 中可以 证明， 我們不 能指望 这种一 般的移 动会在 庄何价 格指数 
中 出来。  * 

③ 参閱庇 古的“ 工資 货物”  (wagt-goods)， 散見 庇古的 《失业 理論》 备章。 
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关于这 一点的 重要性 以后还 要詳細 談到。 ® 


第 八章附 注习慣 的 或剛性 的价格 


关于 习慣的 （最高 的或最 低的） 价格， 我 們可以 作如下 的确切 
分析： 

假設 全部其 他价格 不变， 可画出 一种商 品的需 求曲綫 CD) 及 
供 給曲綫 CS) 如图 22。 如 果該項 商品的 价格可 以自由 更动， 則价 
格将在 曲綫的 交叉点 确立。 但 如它是 固定在 一个假 定比这 較高的 
水 平上， 則 虽然卖 者願意 
供 給数量 Z/T, 仅能 售出数 
量 OiSTOLP  或  AfQ)。 因 
之， 这种情 况和下 面一种 
情 况相同 ，即如 果价格 
R 为买者 訂定， 价格 OM 
仅 为卖者 訂定， 二 者之間 
的差 額成为 确有成 交的卖 
者的 紅利。 （換过 一种說 
法， 我們也 可以假 定对每 
一 单位的 商品課 以賦税 
LM， 从該項 賦税中 所得款 項归于 卖者。 这是 农业部 已使我 們很熟 
悉的 一种程 序。） 利 用这一 解釋， 虽然 我們要 栖牲市 場上只 有一种 
价格的 法則， 伹可以 保留供 需相等 的均衡 条件。 有一种 眞实价 


① 見 下文第 2：1覃;> 
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格， 可以 作为一 种論据 确定， 坯 有一种 “影子 价格”  (shadow  price) , 
由均 衡条件 决定。 由于 卖者实 际上幷 沒有得 到影子 价格， 只得到 
和它 相当的 紅利， 所 以对收 入效应 而言， 影子价 格幷不 重要； 伹因 
为它左 右供方 的替代 效应， 因而仍 然非常 重要。 

設 对商品 的需 求增加 (需求 曲綫从 乃 移至 ZT) ， 它幷不 能改变 
固定 价格。 伹由于 购买的 数量会 增加， 影子价 格将从 OM 上升至 
OM'。 紅 利将从 LFQAf 改变为 LP'Q'MS 但这 似乎幷 不很重 
要。 重要的 是供給 会有所 增加， 其情况 与实际 价格由 OM 上升至 
Oikr —样 (且 不談 收入效 应）。 影 子价格 所以重 要理由 在此。 从这 
一 市場供 給方面 开始而 波及其 他市場 的全部 反应， 其表現 情况和 
价格 发生眞 实变化 时是一 样的； 只有 对需求 方面的 反应因 价格的 
固定而 中断。 

举一例 說明， 設小麦 有一最 低价， 幷对供 給加以 相当的 限制, 
以使 最低价 有效， 則* 后果 如何？ 如 果某特 定方面 对小麦 的需求 
扩充， 也許 幷不至 于影响 价格， 而其他 方面对 小麦的 需求也 不至受 
到 影响。 然而 它仍可 能影响 供給， 供 給可能 以其他 作物为 代价而 
扩充。 这样 ，这些 其他作 物的价 格也許 会上升 ，恰如 小麦价 格本身 
上升 时它們 所发生 的反应 一样。 

这 一命題 （把 全部条 件掉轉 过来， 对最 高价格 也同样 有效） 的 
重要 性无待 多說。 价 格控制 可以压 低价格 的一般 上漲， 伹 除非控 
制絕对 完全， 否則它 幷不能 完全阻 止这种 上醍。 

在另一 点上我 們还将 再回到 这一命 題上来 。 （見 下文第 21 


章。） 


第三篇 动态 經济学 的基础 
第九章 分析 的方法 

1. 我心中 .的 动态 經济学 (这 是一 个爭論 紛転的 名詞） 的 定义有 
如下 述： 我把那 些我們 幷不計 較日斯 的經济 理論称 之为靜 态經济 
学 S 而把 那些 对每一 个数量 都必須 注上日 期的 一部分 理論， 称之为 
动态經 济学。 例如 ，在靜 态經济 学中， 我們想 到一个 企业家 使用了 
某 一数量 的生产 要素， 借 助于它 們生产 了某一 数量的 产品； 但是 
我們幷 不問生 产要素 是什么 时候使 用的， 和 产品是 什么时 候可以 
生产 出来。 在 动态經 济学中 ，我們 都要提 出这些 問題; 我們 甚至特 
別 注意到 这些日 期的改 变会怎 样影响 到生产 荽素与 产品之 間的关 
系 。① 

因此 ，到現 在为止 ，我 們还 只涉及 靜态經 济学； 幷且严 格地限 
于这一 方面; 我 們保持 了一个 严格的 規則， 即 絕不提 到任何 日期問 
雇。 討 論同样 問題的 大多数 經济学 家幷不 是这样 严格； 的确 ，这是 
因为 我准备 了一个 动态的 学說， 所以 我敢于 让我的 靜态学 說这么 
地 靜态。 在这 样的情 况下， 我們的 程序有 很大的 优点。 不錯 ，如果 
一个人 追随过 去的經 济学象 （至 少是 絕大多 数的十 九世紀 的經济 
学象） 的 通常的 道路， 給 他的靜 态理論 带上一 些輕微 的动态 味道， 


① 靜态 經济学 与动态 經济学 之間的 区分， 因 之与物 理科学 上靜态 与动态 之間的 
区分， 幷 沒有很 大的共 同点。 使用这 些名詞 的理由 是由于 它們在 轾济学 术語中 已有确 
立 較久的 地位; 即 使它們 还沒有 繪确的 意义， 至少它 們已經 具有一 系列的 意义， 这些意 
义似乎 集中了 某些有 用的夯 西， 
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就 可以使 他的理 論看来 更能直 接应用 于眞实 世界。 它能包 含傳統 
經 济学的 大多数 的主要 部分， 从地租 学說和 此較成 本学說 一直到 
壟 断剝削 学說， 所有这 些学說 都可以 不考虑 在議論 中牵涉 到时間 
問題 而建立 起来。 对这 些学說 可以用 举例以 及制度 上的条 件装飾 
起来, 使它的 骨架具 有标准 学說的 形态。 但是 在討論 資本, 或者利 
息， 或 者商业 陂动， 或者 甚至貨 币等問 題时， 由于在 这些問 題中对 
S 济数量 記明日 期非常 重要， 因此 这些学 說仍然 不能胜 任偸快 。① 

相 反的， 如 果把靜 态經济 理論用 最本色 和不加 添飾的 形式呈 
現出来 ，如 我們所 已經做 的一样 ，那么 动态問 題又会 提到我 們面前 
来了。 現在， 不 能仅把 經济体 系作为 一个互 相依賴 的市場 网来思 
索， 而是 同时要 把它作 为一个 时間的 过程来 考虑。 在这一 动态的 
領 域里， 是否 可能用 同样的 分析方 法呢？ 或 是我們 必須求 助于全 
然不 同的方 法呢？ 任何相 同的方 法是否 能够适 用不很 明显。 然而， 
在 继續討 論时， 我 們将会 发現， 可 以用某 种方式 叙述动 态問題 ，使 
其在 形式上 和靜态 問題相 等同。 因之， 靜态 理論的 結論最 終也能 
使用； 虽然它 們几乎 都要在 很大程 度上重 新加以 解釋。 

2_ 当 經济学 家第一 次从事 于动态 学的硏 究时， 他們最 初很自 
然 地只想 作出一 个較不 剧烈的 調整。 他們通 过以下 的方法 达到这 
一点。 靜 态理論 提供給 我們一 种价格 体系， 这一体 系随組 成經济 
的个人 的偏好 ，在 他們 控制之 下的生 产資源 （或 生产要 素）， 以及技 
术状况 （生产 函数） 而定。 如果 在定日 期的 时候， 我 們能把 这些事 
惰都 按照时 間注明 日期； 又如 果我們 能說存 在于任 何时刻 的价格 


① 当然 ，人們 常以靜 态工具 为滿足 ，这只 是因为 他們不 完全知 道它的 限度。 因之 
他們 常常把 11 生产要 素11 資本 和它的 ** 价格 ”利息 介紹到 他們的 靜态理 論里， 他們 假定資 
本可以 作为靜 态要素 处理。 （参閱 克拉克 的“自 由資本 ” （free  capital) 和 卡塞尔 的“資 
本 处理”  (capital  disposal}), 在 这一程 序中含 有某理 錯誤， 无人 否认， 但是由 于沒有 
一般动 态理論 (在 其中全 部数量 都适当 地定上 日期) 很 容易低 估这一 錯誤， 
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体系 視存在 于那一 时刻的 偏好和 資源而 不是依 賴別的 而定， 那么， 
我們 現在应 該可以 最方便 地来应 用靜态 分析。 很 显然， 这 是不眞 
实的 （至少 根据我 們需要 的意义 来說是 不眞实 的)； 伹是否 有什么 
办法 可以使 得它成 为眞实 的呢？ 

說 它是不 眞实的 主要理 由是， 为 达到均 衡所要 求的調 整需要 
时間。 一 項商品 价格的 上升对 該項商 品的供 給立即 发生的 影响是 

t 

很 小的； 但 它使企 业家猜 測較髙 的价格 是否还 会持績 下去。 如杲 
他 們断定 它可能 会持續 下去， 他們就 会为将 来开始 大大增 加生产 
供給 数量。 这一决 定会影 响到他 們对生 产要素 当前的 需求； 因之 
生 产要素 市場的 当前位 匱是为 企业家 对产品 价格上 升如何 解釋所 
左右。 

同样地 ，一 項商 品当前 的供給 ，其 受当前 价格影 响的程 度不及 
受企业 家过去 的預期 的影响 为甚。 左 右当前 产量的 主要是 那些过 
去 的預期 ，不管 預期的 是对还 是錯； 当 前的实 际价格 所发生 的影响 
是 相对地 小的。  ^ 

这是动 态学說 第一个 主要的 难題； 它也 标志着 方法的 第一点 
分 I 我們 或者面 对这一 难題， 幷 仔細考 虑以下 事实， 即預 期的价 
格犹如 当前的 价格一 样左右 着供給 （最 后需求 也是一 样)， 或者我 
們只集 中洼意 这类困 难最小 的那种 情况， 以避 免这一 論題。 第一 
个是馬 歇尔的 方法; 第二个 (广义 地說） 是 奧地利 学派的 方法① 。它 
的标 志是集 中注意 于靜止 状态。 

虽然我 自己确 信靜止 状态最 終不过 是一种 規避， 但是 它在近 
代 經济思 潮中扮 演了很 重要的 角色， 我 們对它 必須稍 加注意 。靜 


① 对奥 池利資 本学說 的經典 解釋鹄 然是龐 巴 维克: 《資 本实 证論》 i 基本 上屬于 
同 一学說 但更为 精炼的 見解， 見威克 塞尔: 《讲 第 1 卷。 （威克 塞尔在 价値論 上是瓦 
尔 拉派， 但在 資本論 上是奧 大- 利 派。） 
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止状 态是动 态体系 中的一 个特殊 情况， 在这种 情况中 嗜好、 技术 
以及資 源在一 段时間 內維持 不变。 我們 有理由 假定， 企业 家在經 
历 了这些 不变的 情况后 ，可能 預期它 們会維 持下去 ； 因此区 分价格 
預 期和当 前价格 是不必 要的， 因 为它們 都是一 样的。 我們 也可以 
假定， 企业家 在过去 所預 期的今 天的价 格正好 是現在 出現的 价格； 
所以商 品的供 給已經 完全根 据价格 体系調 整过。 因此， 在 这种靜 
止状 态中建 立的价 格体系 实质上 和靜止 的价格 体系是 一致的 ，后 
者的 性质我 們已經 知道。 

对于这 一点可 以这么 来看。 在生 产过程 中实际 使用的 生产要 
素 ，最 終舍变 为将来 的生产 ，而 将来可 以出售 的預期 剌激了 对它們 
的 使用。 伹是， 在靜止 状态中 当前使 用的生 产要素 似乎确 是生产 
当前的 生产； 因 为它們 使生产 那一生 产成为 可能， 不过有 以下条 
件 ，即中 間产品 （一般 为固定 及运用 資本） 的 存量結 果不会 戚少。 
如庇古 敎授的 有名的 譬喩中 所說的 ，① 中 間产品 的存量 是一个 
“ 湖”， 当前的 生产要 素的进 貨把它 灌滿， 当前 产品的 出产又 把它抽 
千， 虽 然水在 湖中一 般停留 某一段 时間， 然而， 如果 我們加 上一个 
条件， 即湖水 的总量 应当保 持不变 ，則 在当前 的进貨 与当前 的出产 
之 間有一 直接的 关系。 只要 我們作 出資本 維持 不动这 一“靜 态的” 
假定， 則 技术的 生产函 数即成 为当前 进貨与 当前出 产之間 的一种 
关系 —— 我們 又回到 了“靜 态的” 世界。 

不过， 当 我們观 察靜态 經济的 时候， 有一件 事非常 明显， 而在 
全 然不計 及时間 因素的 靜态学 說中， 这 事幷不 是那么 明显。 这就 
是进 貨与出 产关系 (生产 函数) 对 体系中 所持 有的中 間产品 数量的 
依賴。 中 間产品 的数量 —— 資本 的数量 —— 是怎 样决定 的呢？ 


① 你畐利 經济学 >) ，第 4 版 ，第 43 頁. 
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事 实表明 它是由 利率决 定的。 利 率的下 降会鼓 励采取 較长的 
生产 过程， 要 求使用 （在 任何 时間） 較 大数畺 的中間 产品。 伹是因 
为我 們是在 靜止状 态中， 資本的 儲存不 会有增 加或是 戚少的 趋势； 
存 量的不 变就給 我們提 供了它 的大小 与利率 之間的 关系。 如果企 
业象不 想增加 或戚少 他們的 儲存， 他們 的淨借 款必定 为零。 如果 
貸 款的供 給和需 求是均 衡的， 那么 净儲蓄 也必定 为零。 因 此利率 
必須 固定在 一个水 平上， 它对净 儲蓄或 負儲蓄 (dis-saving) 都不提 
供任何 刺激。 这一 水平是 什么， 部分 地有賴 于組成 社会的 个人的 
儲蓄 傾向， 部 分地有 賴于他 們的眞 实收入 —— 而这 又和中 間产品 
儲存 的大小 有关。 因之 我們有 两个方 程式决 定資本 物存量 的大小 
以及 利率; 所 以二者 都得以 决定。 

这 一粗略 地摘要 叙述的 理論， 是 靜止状 态的一 个似乎 合理的 
理論; 不幸 它只是 靜态的 理論。 只有在 非常特 別的情 况下， 經济中 
的每 一个单 位里儲 蓄与投 資二者 都等于 零的情 况才会 出現； 只有 
这样, 我們才 能把有 关資本 和利 息的方 程式分 开来, 幷使价 格体系 
中 其佘的 东西如 同在靜 态中一 样加以 决定。 一且我 們舍棄 这一特 
殊情况 ，就有 一群新 的复杂 問題需 要考虑 ，在 靜态經 济中它 們是被 
簡 单地排 除了。 由于 对靜态 情况已 有先入 为主的 成見， 造 成对这 
些复 杂問題 （其 中有許 多非常 重要） 的 忽略， 因之它 在經济 学家的 
心中 已造成 了非常 有害的 影响。 

只有在 靜止状 态中实 际价格 无須和 預期价 格区分 开来； 收入 
无 須和产 品区分 开来; 貨 币利率 无須和 眞实利 率区分 开来; 一个时 
期放款 的利率 无須和 另一时 期的利 率区分 开来。 靜 止状态 对这么 
許多 重要的 方面都 未加考 虑确有 碍利息 理論的 发展。 而且， 虽然 
人們 承认任 何現实 經济的 实际状 态在事 实上决 不是靜 态的， 然而 
靜态理 論家自 然地 把現实 看作为 “趋 向于” 靜止 5 虽 然这种 趋势的 
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存 在也是 很成問 題的。 当然， 靜态理 論本身 幷沒有 指明現 实含有 
这种 趋向。 它吿訴 我們如 果我們 达到靜 止状态 ，那么 （在其 他事物 
相 等的情 况下) 我 們必須 坚持; 但它幷 沒有給 我們指 明我們 在事实 
上 是以这 样一种 地位为 目标； 因为关 于任何 实际的 事情它 完全不 
能吿 訴我們 什么。 

3 •我們 自己对 动态問 題的硏 究必須 完全不 同# 它与馬 歇尔的 
方法 有更多 的 共同点 ; 在 馬歇尔 著作中 的有 关部分 (《原 理》 第五版 
論“ 需求、 供 給和价 値的一 般关系 ”）， 他涉反 仅仅一 种商品 价値的 
决定， 尽 可能在 孤立中 考虑， 而我們 討論的 是整个 价値体 系的决 
定， 我 們不能 在所有 方面都 追随他 3 ① 

馬 歇尔的 分析从 一个特 定的日 子开始 （让我 們称之 为第一 
日）。 他幷沒 有作以 下这种 不眞实 的“靜 态的” 假定， 即生产 者在过 
去 預見到 实际存 在于第 一日的 需求和 供給的 情况。 反之， 他甚至 
把 在第一 日求售 的已完 成的供 給看作 为完全 是由过 去的預 期所决 
定的， 因此 已經是 一个已 知数； 現在做 的事情 不能改 变它。 不过， 
买者的 需求， 或 者还有 卖者的 保留需 求是由 实际存 在于第 一日的 
偏好 和收入 情况决 定的； 它 們也可 能受到 第一日 的 預期的 影响； 如 
果商 品是耐 用的， 而 有些人 預期将 来需求 会增加 （或供 給会戚 少)， 
情 况待別 如是，  1 

在第一 日决定 的价格 确定到 什么程 度呢？ 开市 时的价 格显然 
地 是不确 定的； 因为貿 易者幷 不确切 知道今 天会有 什么供 应物上 
市； 也 不知道 买者今 天需求 什么。 他 們不得 不开始 通过不 断的試 

① 虽然 馬歇尔 至少提 出了一 般动态 問題的 一 部分， 但 可径的 是他 甚至在 动态分 
析中 也不願 意放衆 靜态的 观念。 在 他的著 作中很 少把靜 态和动 态区分 开来； 他 的动态 
理論采 取了非 常靜态 的“ 均衡” 用語， 同 时它們 的中心 論点导 向于介 紹那一  “有 名的虛 
构事实 ” 一一 靜止 状态， 但 他的理 論幷未 因此变 得平县 通嘵。 
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馬 歇尔: 《原 ii», 第 2 卷; 参閱 本章末 关于价 格的形 成附注 
馬 歇尔: 《原理 V. 第 376 頁。 

同上 节， 第 377 頁。 


驗 和錯誤 ，来决 定价格 （虽 然現 在的市 場情况 和他們 所預期 的市場 
情 况差別 愈少， 調整 当然也 就愈容 易)。 但是， 馬歇 尔有一 个明智 
的論点 ，他 认为 在閉市 时的价 格是确 定的; 供 給与需 求最后 必須相 
等 —— 其意 即指买 者根据 第一日 的市 場价格 购买了 他想在 第一曰 
购买 的东西 ，而卖 者售出 T 他所 想出售 的东西 。我們 以后还 要回到 
这 一論点 。①  ' 

其次， 他继 績談到 第二日 ， 或者 也許是 以后的 某些“ 日子” 。在 
一 段时間 以后， 上 市供給 的貨物 不再单 独受到 第一日 开始 以前的 
决定的 影响； 第一日 达成的 价格开 始影响 供給。 但是 ，它对 供給的 
影响 ，視所 涉及的 是“短 时期” 或是 “长 时期” 而有所 不同。 在短时 
期內， “特殊 技术和 能力的 供給， 适合 的机器 和其他 物质資 本的供 
給以 及适当 的工业 組織的 供給都 还沒有 时間充 分适应 需求； 但是， 
生产 者必須 尽最大 可能利 用他們 所已經 掌撞的 工具， 根据 需求調 
整 供給” 。③“ 另一 方面， 在长时 期內， 所 有資本 投資， 以及准 备物质 
設备 商业組 織以及 获得貿 易知識 与专門 能力等 方面的 努力， 都有 
时間得 到調整 以适应 他們預 期能够 賺到的 收入” ，③ 如我們 所将发 
現的 ，长 时期” 就其严 格意义 C 供給 对需 求的“ 充分适 应”) 而言 ，幷 
不 是一个 能非常 适合一 般动态 理論的 观念; 但是， 馬 歇尔所 作的以 
上的区 分的实 质需要 我們充 分加以 注意。 

如果 我們假 設生产 者对未 来价格 的預期 是基于 第一日 实际实 
現 的价格 （馬 歇尔 一般地 作这种 假設） ，那么 我們可 以說， 当 第一曰 
的价 格在某 一水平 （“短 期正常 供給价 格”） 之 上时， 生产者 就会开 
始为不 久的将 来計划 一个較 实际为 第一日 銷 售而生 产的产 量更大 


①⑧③ 
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的 产量。 如果第 一日的 价格髙 于“长 期正常 供給价 格”， 他 們就会 
設 法扩大 設备， 幷开 始循此 方向計 划增加 将来的 产量。 

严格 地說， 我們 可以从 第一日 开始， 究 問如果 生产者 預期在 n 

* 

日 的价格 是某一 数量， 則他們 計划在 《 日 生产 的产量 如何; 然后我 
們 可以画 出一根 曲綫， 表示在 每一可 能預期 价格上 的計划 产量。 
这样 的曲綫 能够为 每一个 特定的 将来的 日期画 出来； 馬歇 尔的短 
期和 长期的 曲綫是 从这些 可能为 数很大 的曲綫 中取出 的样品 。① 

4. 馬 歇尔如 何进而 完成他 的理論 ，我們 将来会 知道; 以 上的摘 
述或 足以使 讀者忆 起他的 分析中 和我們 最相关 的那些 部分。 我們 
現在所 需做的 是把他 的体制 加以一 般化， 使 得能利 用它以 討論整 
个經济 体系的 問題。 

首先， 他 的方法 的某些 部分， 不 値得我 們加以 保留， 严 格的三 
分法 (第一 “天” 的暫时 均衡， 短 期以及 长期） 是 其中最 重要的 。这 
些 范疇适 用于馬 歇尔的 孤立的 市場， 伹对整 个体系 的分析 不大相 
宜， 很少有 任何期 間如此 地短， 在所有 商品上 都給与 我們暫 时的均 
衡 (就 馬歇尔 的意义 說）； 几 乎常常 有某些 产品， 它們 的供給 能在这 
一 时期內 增加。 很 少有任 何能說 得出时 期的时 間如此 地长， 以致 
所有 商品都 能在这 一期限 內“充 分地調 整”； 将长 期加以 延长， 以包 
含全 部經济 的完全 均衡， 很容 易使我 們陷入 关于靜 态均衡 趋势的 
以假 設为論 据的推 論中。 因之， 我将不 使用馬 歇尔的 三分分 类法， 
而尽力 記 取其所 包含的 眞理 (所 取时間 經过調 整)。 

即 使我們 决定允 許产量 的某些 小变化 进入我 們最短 的时期 
內， 然 而对那 一最 短时期 （我将 称之为 一周， 以別于 馬歇尔 的日） 仍 
必須淸 楚地加 以思考 及給与 定义。 我給一 周下的 定义为 ： 价格的 

① 必須 注意只 有对于 n 以外的 其他曰 期的預 期維持 价格有 所知时 这些曲 綫才是 
鹌定的 i  一个完 擎的理 論必須 把迖一 复杂情 况考虑 到《 
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变化可 以忽略 的一段 时間。 为了理 論上的 目的， 这 意味着 假定价 
格 不是連 續地而 是在短 的間歇 期間变 化的。 一周的 日历长 度当然 
是 任意規 定的; 把 它定得 非常短 ，我們 的理論 設計就 可以如 我們所 
願意的 那么密 切地与 那种不 停止的 摆动相 适合， 这 种摆动 是某些 
市場 价袼的 特点。 不过， 我 們将会 发現， 如把 一屋期 定得非 常短， 
我們 的理論 将成为 无甚益 处:的 东西； 我认为 最好还 是把它 看作較 
长的 时間， 虽然 这意味 着我們 必須滿 足于一 种对現 实的不 大密切 
的 近似。 

为使 这一个 在一周 中价格 不变的 假定具 体化， 方便的 办法是 
假 定在一 周中只 有一天 （例 如說屋 期一） 市場 开放， 只有在 星期一 
才能作 成合同 。合 同可 以在这 一周中 执行； （貨 物可 以交卸 ，等 等。） 
但在下 屋期一 前不能 再作新 合同。 因 之屋期 一的价 格将在 这一周 
中維持 下去， Ml 时它 們将左 右这一 周中資 源的处 :理。 

現在不 难看到 当市場 不开放 ，价格 因之无 机会变 更时， 在一周 
中价格 将保持 不变。 但是， 我 們也还 得假定 在星期 一这一 天的市 
場时 間里， 市場 开放， 交 易者經 过討价 还价， 确 定市場 价格; 但价格 
变 化是微 小得不 値得注 意的。 这意味 着市場 (所有 市場） 向 暫时的 
均衡 的地位 (根 据馬 歇尔的 定义) 迅速而 圓滑地 前进。 馬歇 尔认为 
在他的 方法中 ，这 是一 个合理 的假定 ，对此 他举出 了某些 理由; 在本 
章附 录中， 我将观 察一下 我們能 利用这 些理由 到什么 程度。 目前， 
我必須 要求讀 者接受 这一个 到达暫 时均衡 通道的 假定， 把 它作为 
一种“ 完善” 的东西 ，我 們可以 假定市 場情况 中存在 这种“ 完善” ，正 
如 我們将 假定同 时存在 的完全 的知識 —— 即 每个人 都知道 所有那 
些与 他有关 的市場 的当前 价格。 就我所 理解， 这种 簡化和 利用我 
們的 分析可 获得的 結果幷 不会有 很大的 差異。 

5 .屋 期的 第二个 性质是 随第一 个性质 来的， 或 者更可 以說是 
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随 我們对 第一个 性质的 解釋而 来的。 我們假 設这屋 期是計 划的間 
歇期一 - 即关于 将来如 何处理 資源的 决定都 在星期 一作出 。因 
为 ，差 不多任 何新的 决定都 将包含 新合同 的訂立 ，而 新合同 又只能 
在 屋期一 訂立， 因 此我們 很有理 由假定 屋期一 也是計 划日。 

认 識以下 一点非 常重要 ，即 企业家 对购銷 的决定 (在某 一程度 
上也 是私人 的同样 决定) 儿乎常 常构成 决定体 系的一 部分， 这种体 
系不受 当前的 限制而 与将来 的事情 相关。 企 业当前 的活动 是計划 
的一个 部分, 它不 仅包括 进行当 前购銷 的决定 ，而且 也包括 在較近 
或 較远的 将来进 行銷售 (无 論如何 ，通常 也包括 购买） 的 意图。 

对經 济过程 的現实 的描繪 无疑会 显示我 們企业 是在不 規則的 
間隔 期內制 訂計戈 tf 的。 在制盯 計«( 日期 之間的 一段时 間内， 最后 
的計 划多少 是按照 規定实 行的， 虽然 一般会 有某种 次要的 力量造 
成 較小的 变动。 当下一 个制訂 計划的 日期来 临时， 对整个 地位就 
根 据新的 情况重 新加以 考虑， 訂 出新的 計划。 

由于 对于計 划可 能有进 行重大 修改的 必要， 如 何常常 观察整 

t 

个情况 或許是 商业管 理上最 重要 的課題 之一。 願意 进行重 大修改 
是第一 流商 业企业 最肯定 的标志 之一； 一个 效率差 的企业 常常尽 
可能少 作主要 計划， 它 所作的 全部計 划不过 是对細 节进行 較小的 
調整， 这 只需® 考 虑环境 中很少 的一些 荽素， 而无 須用很 多的思 
索。 然而 ，尽管 这一区 別頗屬 重要， 我 們在这 里不拟 注意这 一点， 
我們 假定每 一个企 业在每 屋期一 多少会 重新考 虑整个 情况； 虽然 
这 意味着 我們趋 向于把 这一体 系看作 具有比 实际可 能有的 較髙的 
效率 程度， 但是我 想这沒 有多大 关系， 因 为在討 論的后 一阶段 ，估 
量惰性 問題是 較为容 易的。 

然后， 我們假 定企业 （及 私人） 在屋 期一， 根据 显示出 来的市 
場情 况制訂 或修訂 它們的 計划； 在屋 期当中 所作的 次要的 調整可 
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以 忽略。 和我們 的其他 假設加 在一起 ，即意 味着， 当 屋期一 晚上閉 
市的 时候， 市場已 达到了 在这一 天可能 有的最 充分的 均衡; 不仅价 
格已經 决定， 而 且每一 个人都 在那一 价格上 进行了 对他似 乎有利 
的 买卖。 这 些买卖 的进行 指明計 划已經 針对价 格进行 調整' — 或 
者 如果我 們願意 承认低 效率的 存在， 計划也 已經根 据和計 划人的 
有缺 点的效 率相容 的情况 进行了 調整。 

6 .任何 特定一 周采取 的計划 不仅随 当前的 价格， 而且 随計划 
人对将 来价格 的預期 而定。 我 們一般 将以一 种非常 严格的 态度来 
解 釋这些 預期， 即假定 每一个 人对和 他相关 的价格 在未来 任何屋 
期如 何变化 所作的 預期， 有一 肯定的 槪念。 这一假 定当然 是过于 
严格的 ，而实 际上会 在两个 不同的 方面犯 錯誤。 第一 ，人們 的預期 
常常不 是对外 界給与 他們的 价格的 預期， 而是 对市場 情况的 預期， 
例 如对需 求表的 預期。 在壟 断的情 况下， 在 某种程 度內这 必然常 
常是 如此， 所以 确切的 預 期的假 設的确 是完全 竞爭的 假設的 
一个 方面， 我們始 終保持 全竞爭 的前提 ，在 这里 还是继 績保持 
这 一 ‘点。 

第二 ，或者 更为重 要的是 ，人 們簡直 很少有 确切的 預期。 他們 
不 預期在 一个特 定的未 来的屋 期里， 他們所 能銷售 一特定 出产的 
价 格恰是 若千， 他們仅 考虑可 能会有 某一个 数字， 或 是一个 范圍內 
的 数字; 伹是， 从 这一最 可能价 格的两 方发生 偏差在 他們看 来也多 
少是可 能的。 这是 一个値 得注意 的复杂 情况。 

为 了某些 目的， 例如在 估計某 人財产 （或 者如我 們将看 到的， 
他的 收入） 的資本 价値的 时候， 只要集 中注意 于最可 能的价 値就可 
以 不必考 虑其余 的頻数 分配， 伹 对大多 数目的 而言， 分散是 非常重 
要的。 

在我們 考虑是 什么因 素决定 最后采 取的計 划时， 我們 哗須想 
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到， 个人总 是在許 多的行 为路綫 之間进 行选擇 ，而它 的結果 幷不是 
同样肯 定的。 即使 在某一 将来日 期的最 可能的 价格保 持不变 ，如 
果 某人对 那一价 格的可 能性觉 得更少 把握， 如果可 能的价 格的分 
散增加 ，① 那么 他对采 取在那 一天进 行购銷 的計划 ，不 免躊躇 。可 
以 設想， 分散的 增加一 般地会 使他更 不願作 出在受 到影响 那天进 
行购 銷的計 如果是 这样， 那么 在个人 計划出 售的情 况里， 分散 
的增加 会有同 預期价 格降低 同样的 后果， 在 个人計 划购买 的情况 
里， 会有同 預期价 格增加 同样的 后果。 我們 如果体 察到預 期的不 
定性， 在这些 决定計 划的問 題里， 我們 不应将 最可能 的价格 当作代 
表性 的預期 价格， 而应 看作是 最可能 的价格 士对預 期不定 性的估 
量, 亦即对 風險的 估量。 

在 一种分 析中， 我們 假定人 們对价 格具有 确切的 預期， 在面对 
着一 个風險 占有极 端重要 性的世 界时， 这种分 析幷不 是全然 无能。 
当我們 涉及計 划的决 定时， 我 們必須 假定計 划人的 預期会 根据風 
險进行 調整。 这幷 不是一 个絕对 可以滿 意的处 理風險 的方法 
我 自己觉 得除我 們在这 里討論 的动态 經济学 之外， 还应当 有一門 
風險 經济学 —— 伹是它 已足以 显示我 們即将 进行的 硏究幷 不缺乏 
应 用性。 

认識 以下一 点是重 要的， 就是对 風險的 估量， （即 代表 性預期 

I 

价格 低于或 超过最 可能价 格的百 分比） 幷不 仅由計 划人对 不定的 
程度的 意見而 决定。 它 也受到 他是否 担負 風險的 影响， 也受 
到在最 后的分 析中， 因 他的偏 好水平 的一 种因素 的影响 。因 
此 ，在 我們的 分析中 ，一 种对計 划人有 利的預 期价格 的改变 即代表 
負担 風險的 意願的 增加。 

① 为求精 确計， 对分配 的歪斜 也应給 予某鉴 注意。 （参 閱我自 己的一 篇論文 ，摘 
刊于 《經 疥学杂 志》， 1934 年 ，第 195 頁。） 
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此外， （这是 我們的 討論中 最为严 重的缺 点）， 負 担任何 特定風 
險 的意願 （計 划在任 一特定 的預期 价格不 肯定的 将来日 期 购买或 
銷售 ，幷按 照計划 行事) 会受到 包含在 計划其 余部分 中的風 險的显 
著 影响。 在目前 所用的 方法下 ，对 此我无 能为力 ，虽 然关于 風險的 
內 在联系 的某些 結果， 經常 会受到 我們的 注意。 

这样， 我們就 将正式 假定， 人們預 期特定 的肯定 价格， 他們有 
某 些价格 預期。 但是， 我們准 备在必 要时把 这些預 期解釋 为一种 
特定 数字， 它們最 能代表 对現实 的不定 的預期 。① 

7. 这三 种观念 —— 屋期 、計划 、肯定 的預期 —— 对我們 的探討 
非常 重要。 由于利 用它們 ，我 們对 現实世 界的現 象有某 些歪曲 ，但 
幷 不过分 ，如果 我們要 在动态 理論上 取得任 何进展 的話， 只 能这样 
做。 我曾 想表明 ，我 們的方 式的过 分严格 ，应 当不会 带来什 么严重 
的 后果。 

逋过 使用星 期这一 观念， 我們能 够把一 种改变 过程当 作包含 
有 一系列 的暫时 均衡来 此理； 这使我 們在动 态的領 域內仍 然能使 
用均衡 分析。 通过 使用計 划这一 观念， 我們 能够得 出从事 于当前 
目的的 行动和 指向将 来的行 动二者 之間的 关系。 通 过假定 計划在 
一星期 中 展开， 我們就 能够想 像出周 末 的环境 有異于 周初的 环境； 
因之， 在 第二个 星期建 立起来 的新的 暫时的 均衡必 然与在 第一屋 
期建立 的有所 不同； 如此 类推， 我們就 得到一 个在形 成中的 过程。 

通过 肯定的 預期的 观念， 我們就 能使用 _态 学中所 用的同 
样的分 析表述 私人和 企业的 均衡， 以 及决定 計划对 当前价 格和預 
期价 格依賴 到何种 程度。 把这 一点加 上我們 已經保 留的市 場均衡 


① 一家 企业决 定采取 的計划 不仅依 賴于它 的价格 預期， 而 且也依 賴于技 术的預 
期， 例如对 收成的 預期。 我們一 般将假 定在上 述的相 同的条 件下， 这些 預期也 是肓定 
的 o 
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的观念 ，靜态 分析的 要点就 仍然可 供我們 使用。 

因之, 我們 沒有放 棄我們 的 靜态的 方法， 仍保留 了靜态 工具的 
要点。 

以下 就看看 这一方 法怎样 用来分 析我們 的动态 問題。 


第九 章附注 价袼 的形成 


1. 馬歇尔 在他的 《 原理》 第五版 第二章 以及关 于易貨 的附录 
中 ，有一 很巧妙 的議論 ，意 在表 明通过 試驗与 錯誤确 定价格 的过程 
在市 場情况 正变化 时是必 須的， 但对 最后确 定的价 格不一 定有任 
何显而 易見的 影响。 由于 此事对 于我們 的分析 也有些 重要性 ，馬 
歇尔 的这一 論点値 得在这 里考察 一下。 

因为 一般的 說我們 不能預 想貿易 商会知 道在任 何市場 上可能 
有的 总供应 正好是 多少， 也不 会知道 在特定 价格之 下将出 現的总 
需求是 多少， 任何 最初确 定的价 格只能 是一种 猜想。 在这 样一个 
猜 想的价 格上， 需求和 供給实 际上不 大可能 相等； 如果它 們不相 
等， 那么 在貿易 的进行 中价格 会上下 移动。 如果在 貿易中 間价格 
有 变动， 这种 情况就 似乎規 避了需 求分析 的通常 工具； 因为， 严格 
地說， 需 求曲綫 与供給 曲綫表 示买者 和卖者 在任何 特定价 格之下 
各自 需求和 供給的 数量， 如果 这一价 格是自 始就确 定而且 始終被 
坚持 的話。 因此 早期的 著作者 如瓦尔 拉和埃 季沃思 ® 曾經 假設需 
供分析 应严格 限于可 允許 “重訂 合同”  (recontract) 这样的 市場； 即 
是 ，在这 样的市 場里， 如果 交易是 根据一 个“錯 誤的” 价格 (为 方便 


① 尾 尔拉; 《要 义》 ，第 44 頁 | 埃季沃 思: 《数 学物 理学》 ，第 17 頁。 
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計， 利用一 个名詞 表示均 衡价格 以外的 价格） 作成的 ，当均 衡价格 
达到时 ，可对 它重加 修訂。 甶于 这样的 市場是 非常例 外的， 它們对 
問題 的解决 （如果 它能算 作一个 的話) 不是很 令人信 服的。 

馬 歇尔的 論点是 用他的 “不 变的貨 币边际 效用” 术語叙 述的； 
如果 我們用 我們現 在已很 熟悉的 相应术 語来复 述它， 对我 們的目 
的来說 是較方 便的。 它的 要点是 ，在貿 易过程 中价格 的改变 ，其后 
果与財 富的重 新分配 相同。 假 定均衡 价格是 每磅六 辨士， 但是在 
貿易开 始时， 确定一 个錯誤 价格为 十辨士 ，后来 下降为 六辨士 。假 
定有 人以錯 誤的价 格购买 三磅， 則他 的位置 最終就 和价格 始終保 
持为六 辨士恰 好一样 ，但是 这一买 者已經 被迫将 3  x  (10  — 6) 辨士 
授与 卖者。 他的 总需求 以及卖 者的总 供給完 全象曾 經发生 这一直 
接轉移 一样。 

这种 轉移后 果是收 入效应 ，有 如我們 在本书 中所用 名称 一样; 
同时 ，如 我們已 經一苒 发現的 ，收入 效应常 常可以 忽視。 在 馬歇尔 
所 考虑的 特殊情 况里可 以假定 个人买 者只花 費了他 的資源 的一小 
部分 在所談 及的商 品上; 如果是 这样， 价格的 改变只 会在很 小的程 
度上影 响到他 的資源 的实际 价値。 很明 显的， 这是 馬歇尔 的命題 
的 基础。 这一 假定 “就 大多数 与我們 相关的 市場交 易来說 是言之 
成 理的。 当一个 人为他 自己的 消費购 买任何 东西的 时候， 他一般 
地只花 費他的 資源的 一小部 分在它 上面” 。① 买者由 于早先 的“錯 
誤的 ”交易 此境变 得更好 (或更 坏）； 但 如果他 对該商 品的总 支出是 
小的 ，他 的所得 (或 損失) 必然是 小的， 他对該 商品的 需求所 受的影 
响也将 很小。 結果， 市場 必定是 以非常 接近于 均衡价 格而吿 結束。 

2 •这 就是馬 歇尔的 論点会 达到的 結果。 很明 显的， 对 于馬歇 


① 馬歇尔 ，《原 理》 ，第 335 頁， 
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尔心中 的那种 “魚市 場”的 情况它 是很有 效的。 在馬 歇尔的 暫时均 
衡的理 論中， 供 給是固 定的， 需求 来自一 大群最 后的消 費者， 市場 
間 的互相 作用是 被忽略 掉的， 为了我 們的目 的， 如 果我們 能够的 
話 ，最 好是把 这些限 制去掉 3 我 們是否 能把它 們去掉 ，而不 致使整 
个 結构崩 毁呢？ 

在一 般的情 况里， 正如在 馬歇尔 的特殊 情况里 一样, 这 一点仍 
有 它的眞 实性， 即由于 錯誤的 貿易而 来的所 得或損 失只会 引起收 
入 效应， ——就 是說， 这 种效应 和我們 假定均 衡价格 可以立 即确定 
时我 們所必 須考虑 的收 入效应 屬于同 一种。 我們 已 經一再 看到， 
收 入效应 几乎常 常将某 一程度 的不定 性摻入 經济理 論的定 律中。 
由于 錯誤的 貿易而 发生的 結果， 就是 这一不 定性多 少有所 增强. 
当然, 究竟 增强多 少視錯 誤賀易 的范圍 而定; 如果在 与均衡 价格非 
常不 同的价 格上发 生的交 易非常 广大， 則波动 将是严 重的。 但是， 
我 想我們 有理由 假定在 “非常 錯誤” 的 价格上 发生的 交易， 在数量 
上是有 限的。 如果在 价格确 定上显 示出任 何智慧 的話， 情 况就是 
这样。 

正 如在靜 态学中 一样， 由 于以下 的事实 这些波 动的影 响也許 
受 到一些 挫折， 即 买者之 所得 意味着 卖者之 所失， 反 之亦然 。因 
之， 每当 两方在 他們将 支出的 增加部 分分配 在不同 的商品 上是完 
全相 同时， 在 需求方 面的变 化会部 分地被 供給方 面的变 化所抵 

銷 。① 

由 于我們 假定市 場仅在 星期一 开放， 錯 誤价格 的影响 仅限于 
收入 效应； 因此， 均衡 价格用 来当作 在屋期 _ 其余时 間进行 的生产 
和 消費計 划的指 示物。 如果 假設屋 期的日 历长度 很长， 在 实転应 


① 参閱第 5 章 ，第 2 节， 
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用我 們的結 果上， 这一办 法的确 包含了 某些武 断性； 如果我 們特別 
有兴 趣戚少 这种武 断性， 我們可 以縮短 屋期的 长度， 


第十章 均衡与 不均衡 

1 .我 們所必 須采取 的一般 方法現 在已屬 了然。 首先我 們必須 
集 中注意 某个特 定的屋 期一， 幷探究 是什么 决定在 那时确 立的价 
格 体系。 在提 这一問 題时， 我 們必須 把每一 件发生 在屋期 一以前 
的事 当作旣 成事实 看待； 現 在所作 的决定 不能改 变它。 “上 天自己 
对过去 也无能 为力'  这一点 特別意 指对在 星期一 早晨开 市时所 
存 在的整 个物质 設备， 包括 待售的 成品， 半 成品及 原料， 各 类固定 
設备及 耐用消 費資料 ，都 必須看 作是旣 定的。 从 現在起 ，經 济問題 
就是关 于这些 继承自 过 去的資 源怎样 在滿足 現在需 要和将 来需要 
之 間进行 分配的 問題。 

以这 些继承 下来的 資源为 基础， 企业象 （甚 至也是 私人） 会似 
訂出 計划， 这些 計划决 定他們 当前的 行为和 他們在 未来星 期中打 
算做的 行为。 一个 企业家 的計划 包括以 下各項 决定， 即他 在当前 
一星 期和未 来星期 中准备 出售的 产品的 数量， 以及 他在当 前和未 
来数屋 期中准 备购买 或租賃 的进貨 （劳 务， 材料， 或 者甚至 新获得 
的 設备） 的 数量。 私人 的計划 包括关 于他在 当前及 未来数 屋期中 
准备购 买商品 的数量 (或者 也包括 他准备 供給的 劳务的 数量) 的决 
定。 因此 ，作为 計划的 一部分 ，所 有貨 物及劳 务的当 前的需 求和供 
給就决 定了； 虽 然它們 是和人 們对将 来需求 和供給 的意图 一起决 
定的。 

人 們采取 的計划 随当前 的价格 和他們 对将来 价格的 預期而 
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定; 但 当前的 价格本 身是由 当前的 需求和 供給决 定的， 而它 們又是 
計 划的一 部分。 因之， 如果在 第一个 星期一 确定的 一組价 格不能 
使所 有市場 的需求 和供給 相等， 价 格就得 調整; 在供 給超过 需求的 
市場里 价格会 下降， 在需 求超过 供給的 市場里 价格会 上升。 当前 
价 格的这 一改变 会引起 計划的 改变， 而結果 又会引 起供給 和需求 
的 改变; 通过 計划的 改变， 供給和 需求就 会达到 均衡。 

我們假 定在屋 期一这 天貿易 会继續 进行， 直到 供給和 需求达 
到均衡 为止; 为 了使我 們能在 动态理 論中利 用均衡 方法， 这 一点是 
重 要的。 由于 我們将 不会太 注意在 均衡价 格构成 之前的 均衡过 
程 ，①我 們的方 法似乎 蘊含我 們把經 济体系 当作經 常处于 均衡状 
态 之中来 考虑。 我們 求出一 个屋期 的均衡 价格， 再 求出另 一个屋 
期 的均衡 价格， 就不再 往下推 求了。 

2 .就均 衡的这 一有 限意义 而論， 我們的 确假定 經济体 系总是 
处 1 在均衡 状态。 这 样做幷 非沒有 理由。 它意 味着当 前供給 和当前 
需求在 竞爭情 况下常 常是相 等的。 存貨也 許确是 留在商 店里 未能 
出售； 但 它們之 所以未 出售是 因为人 們宁願 选擇在 将来出 售的机 
会而不 願在現 在削价 求售。 当前 价格的 下降趋 势会导 致供 給从現 
在移向 将来。 除此 而外， 供給 超过需 求的情 况只有 在以下 条件下 
才是可 能的， 即价 格下降 为零， 或者商 品受到 壟断， 或者价 格是习 
慣地确 定的。 （在 我們的 动态理 論的后 一阶段 ，我們 将再回 到习慣 
价格 。③） 

在这 一 *( 分析 上很重 要的） 意 X 上， 經 济体系 （或 者至少 那些和 
我們 有关的 体系） 可以看 作常处 于均衡 状态; 但在另 一更为 广泛的 
意义 上說， 它通 常在某 一程度 上此于 不均衡 状态。 在近代 討論应 


①  見前章 附注， 

②  見 下文第 21 章 ，第 6 节, 
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用 問 題时， 关于均 衡的这 一类的 意义是 人所熟 知的; 我們能 利用我 
們 的工 具給予 它确切 的 意义。 

在决 定第一 个屋期 一确立 的价格 体系的 时候， 我們也 同时决 
定了 左右这 一屋期 当中資 源分配 的計划 体系。 如果 我們假 定这些 
計划会 实行, 那么它 們便决 定了在 屋期末 会留下 来的資 源数量 ，以 
作 为第二 个星期 一必須 采取的 决定的 基础。 在 第二个 屋期一 ，新 
的 价格体 系必須 确立， 它或許 会多少 不同于 第一个 屋期一 确立的 
計划。 

当我 們开始 比較任 何两个 日期的 价格情 况时， 就会发 現均衡 
的 較广泛 的意义 —— 我們或 可称之 为长期 均衡， 以 別于任 何当前 
一个星 期保持 的暫时 均衡。 靜止 状态在 以下条 件下才 是完全 均衡， 
即不 仅在当 前确立 的价格 之下需 求等于 供給， 而且， 同一价 格在所 
有 曰 期中继 續保持 —— 即价 格在长 时間內 不变。 我 們最初 也許会 
认 为同一 的标准 （价 格的 不变） 也 可以应 用于变 化中的 經济； 但事 
实显 非如此 。① 因 为还有 一个試 驗标准 ，比之 算术上 的同一 与差異 
更为 重要， 算术 上的同 異蘊含 着靜态 經济中 的不变 价格， 但却不 一 
定蘊含 着一个 会变化 的經济 的不变 价格。 这 就是以 下一个 条件: 
即 在第二 个屋期 一实現 的价格 和以前 会在 这一日 保持 的价格 
正好 相同。  *  * 

当然 ，即 使是在 一个变 化的經 济中， 人們 仍然会 預期不 变的价 
格 ，如果 是这样 ，他們 的預期 是不大 可能实 現的。 一般 只有对 
@ 价 格的預 期才会 实現。 在 均衡状 态中， 所发 生的价 格的变 
^ 些 預料中 的 变化。 如 果嗜好 和資源 的情况 也和人 們預期 的 相同, 
則 在均衡 当中就 沒有出 現足以 打乱在 第一个 屋期一 定下的 計划的 


① 即使我 們放寛 条件， 仅仅 要求某 种不变 的价格 水平 ，情况 也不是 这样。 
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任何 因素。 就所能 看到的 来說， 沒有人 犯了任 何錯誤 ，計划 可不經 

任 何修訂 而继續 执行。 一种在 长时期 中处于 完全均 衡的經 济好像 

《浮 士德》 中的 太阳： 

太阳循 軌道， 

步武如 雷霆。 

不均衡 的程度 标志着 預期受 到欺蒙 以及計 划走人 迷途的 程度。 

沒 有一个 經济体 系曾經 呈現过 长时期 的完全 均衡； 然 而在某 
些 时候会 比之在 其他时 候更临 近于这 一理想 境界。 无 疑地， 当情 
况 最近乎 靜态的 时候 ，即当 人們預 期价格 会保持 稳定， 而它們 的确 
保持 稳定的 时候, 通常也 就是最 临近这 一理想 状况的 时候。 然而， 
企业家 的預期 事实上 幷不是 对特定 价格的 精确的 預期， 而 是更带 
有或 然率的 分配的 性质， 因之， 实現的 价格即 使在某 一程度 上和預 
期 最可能 的价格 不同， 也显然 不致引 起任何 关于不 均衡的 敏銳威 
觉。 为 了实际 目的， 对 长时期 均衡的 理想情 况可以 作很随 便的解 
釋。 凡 当价格 較为稳 定时， 这一 体系 很可能 是此于 充分的 均衡状 
态。 主要 是在价 格迅速 运动时 ，才 可能会 发生尖 銳的不 均衡。 

尽管 这一观 念在实 际应用 上有这 样一个 灵活的 范圍， 但在理 
論 上最为 重要的 还是对 它的严 格解釋 —— 在 預期和 实現的 价格之 
間的 分歧。 每当这 样一种 分歧发 生的时 候5 就 意味着 （反溯 旣往) 
存在有 錯誤的 投資以 及随之 而来的 浪費。 資 源的使 用方式 已屬不 
当 ，倘 設能更 为精确 地預見 到将来 ，即不 会如此 使用; 需要也 将得不 
到 滿足或 得不到 完全的 滿足; 如果 能預見 到它們 的話, 它們应 当是 
可以 得到滿 足的。 因之， 不均衡 是浪費 和生产 效率有 缺点的 标志。 
那么， 不均 衡是怎 样发生 的呢？ 

3 .我們 的分析 提供了 不均衡 的几个 可能的 原因。 第一个 （或 
許 是最不 重要的 一个) 是 在不同 的人对 价格預 期不一 致时发 生的. 
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設 有一人 預期某 一特定 商品的 价格在 本屋期 一和次 一星期 一之間 
会 下降， 而另一 人則預 期它会 上升； 那么不 会两人 都对。 但是 ，除 
非預 期非常 肯定， 如 此引起 的不均 衡大槪 不会很 严重。 

第二 ，价格 預期虽 然一致 ，計划 或許不 一致。 即 使一項 商品的 
买 者和卖 者預期 同一的 价格， 然而所 有买者 計划在 第二星 期购买 
的 总数量 也許不 等于所 有卖者 計划出 售的总 数量。 如果計 划供給 
大 于計划 需求， 則当第 二个屋 期一来 临时， 价格将 比預期 的为低 
这显 然是不 均衡的 一个强 有力的 原因； 它或 許是所 有原因 中最饒 
有 兴趣的 一个。 

第三， 即使价 格預期 一致， 計划也 一致， 人們对 他們自 己的需 
要的 預見仍 可能不 正确, 或者对 生产的 技术过 程的結 果估計 錯誤, 
如果 这一点 发生， 那么， 在第 二个星 期一， 他 們将会 发現自 己不願 
意 或不能 够购买 或出售 他們曾 經計划 购买或 出售的 那些数 量的貨 
物。 这样， 实現的 价格会 又一次 与預期 的价格 不同。 某些 人的不 
完全 的預見 会把其 他人也 推向不 均衡。 

在 一个所 有預期 都很肯 定的經 济里， 这 些是会 发生的 仅有的 
几种不 均衡; 但是在 实际世 界里， 人們 只預期 “或然 性”， 偶 然也会 
发生第 四种不 均衡。 因 为它是 由我們 在上章 討論的 价格預 期观念 
的含 糊性而 发生， 所 以最好 是把它 作为不 完全均 衡的一 种型态 ，而 
不把它 作为不 均衡的 型态。 在第 一次討 論預期 的性质 的时候 ，我 
們 看到， 当 風瞼出 現时， 人們 的行动 反应一 般不是 以他們 預期最 
可能的 价格为 根据， 而 是好像 价格曾 經朝不 利于他 們的方 向稍有 
变动 一样。 現在 这意味 着即使 沒有任 何上述 意义的 不均衡 出現， 
即使 价格預 期相容 一致， 計 划相容 一致， 而在 嗜好方 面沒有 不可預 
見的 变化， 在技 术程序 方面沒 有不可 預見的 結果， 但 資源仍 难以根 
据 欲望作 完全的 調整。 这一体 系可能 处于均 衡状态 ，即 是說 ，实現 
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的价 格就是 預期最 可能的 价格。 然而， 企业 象对風 險的感 觉也許 
会使他 們不願 生产某 一数量 的产品 和某些 品种的 产品， 如 果他們 
对自己 的預期 的正确 性更有 信心， 即 不致产 生此种 結果。 在这种 
情 况下， 幷沒有 出現以 上提到 的任何 型态的 不均衡 , 但这个 体系的 
效率 会受到 严重的 損害。 

这 是浪費 的一种 可能的 来源； 但 对自己 的預見 的缺乏 信心当 
然不一 定就是 浪費的 来源。 只有 在預期 本来是 正确的 时候， 損失 
才会 发生。 对于良 好的判 断信心 不足是 效率差 的一个 来源； 但对 
于坏的 判断的 怀疑胜 于深信 不疑。 然而， 我們 在以后 会发現 ，有理 
由认为 誤信比 之过信 更会引 起經 济体系 的 損失。 

4. 不 均衡的 原因如 何分类 对不同 型态經 济組織 的相对 效率的 
大爭 論有很 显然的 关系。 第三 和第四 个浪費 来源在 每一个 可以想 
像得到 的經济 制度中 都可以 发現， 不 論其为 資本主 义制度 或社会 
主 义制度 ，自 由制度 或专政 制度。 即使 是魯濱 逊也不 能避免 它們； 
他不能 預知他 会在什 么时候 生病， 或是什 么时候 收成会 荒歉; 在他 
为目标 寻求最 完全的 調整手 段时， 他 会为未 来的这 些事件 的不定 
性而感 困恼。 即使 是耝織 得最完 善的經 济制度 (不 管那种 制度) 也 
会 因收成 的波动 、发明 或是政 治动乱 而乱其 步伐。 而 在另一 方面， 
驟眼 看来， 第一 和第二 种来源 是私有 企业制 度所特 有的。 在一个 
完全中 央集权 的制度 下可以 把它們 消除。 但 一个完 全中央 集权的 
制 度不过 是一种 虛构的 幻想； 任何政 府都会 在某一 限度內 下放它 
的 权力。 因之在 实际上 一个国 家机器 的不同 部分步 伐也会 紊乱， 
正如 企业家 的步伐 会紊乱 一样。 資本 主义比 社会主 义的效 率是更 
高还 是更低 ，在 很大程 度上， 要看社 会主义 的效率 而定。 这 仍然是 
一 个未下 結論的 問題。 

人們常 常假想 資本主 义完全 缺乏任 何調节 計划的 耝織； 但情 
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况幷不 完全是 这样。 在 私有經 济的軌 道內， 确乎还 存在着 一种方 
式 ，預期 和計划 都可能 （至 少是部 分地） 从 中得到 調整。 这 就是期 
貨貿易 的办法 （不 仅包括 如普通 所称呼 的期貨 市場的 交易， 而且也 
包括所 有預先 的定貨 ，以 及所有 长期合 同）。 对这种 調节的 运行給 
以某些 注意, 幷考 察一下 它为什 么幷不 比事实 上更有 效率， 它的范 
圍为 什么比 之事实 上更为 广泛， 虽 在这一 阶段, 这样 做亦屬 有益。 

有 一种完 全可以 想像的 私有企 业制度 ，在 其中沒 有期貨 貿易， 
所 有交易 都是立 即交貨 （“ 現貨 ”）。 在这样 一种“ 現貨經 济”中 ，凡 
事都不 能預先 确定， 而調节 就差不 多要碰 机会。 在市 場上， 只有当 
前的 需求和 供給相 配合; 人們尽 其最大 可能， 对于未 来价格 的預斯 
只能 以这些 当前的 价格以 及任何 其他可 利用的 資料为 基础。 即使 
如此， 可能 发生的 不均衡 量当然 不一定 很大。 如果 計划大 部分是 
屬于一 种較为 靜态的 型态， 大 多数人 計划在 将来购 买和出 售的数 
量差不 多和当 前相同 ，那么 只要他 們預期 当前价 格会继 續不变 ，由 
于不 一致而 引起的 不均衡 就不会 很大。 即使計 划不是 靜态的 ，伹 
是人 們計划 购买或 出售的 数量在 将来会 有增加 或减少 的趋势 ，如 
果 人們对 于其他 人的有 关計划 能善于 猜測， 这一点 不一定 会导向 
不一 致的不 均衡。 关 于这一 点还可 以提出 頁多的 問題， 但 是对商 
人当 前行为 进行冷 靜的观 察会对 他們的 計划得 出一些 綫索。 因之 
这类 事情可 能确会 在某一 程度上 发生。 当公 司正在 計划大 事扩充 
时， 要想 完全保 持秘密 是不可 能的。 伹对此 不必深 論6 当 情况遭 
到打 乱时， 現貨經 济必定 会在很 大程度 上失去 均衡。 

在另一 极端， 还可 以想像 得到另 外一种 經济， 在 这种經 济中， 
在 未来相 当长的 一个时 期內， 每 件事都 預先确 定了。 如果 所有貨 
物都 是期貨 买卖, 則不仅 当前的 需求和 供給可 以配合 ，即計 划的需 
求 和供給 也可以 配合。 在 这样一 个“期 貨經济 ”里， 头两种 不均衡 
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将不会 发生。 各个計 划是調 和的； 同时， 为 了实际 目的， 預 期也是 
調 和的。 （左 右着 一家企 业在特 定的未 来一屋 期內的 計划产 量的是 
未来的 价格， 而 不是它 的个別 預期价 格。） 这样， 不一 致的不 均衡就 
会 消除， 伹是由 于欲望 或資源 不可預 料的变 化而引 起不均 衡的可 
能 性不会 消除。 人們或 許約定 要在第 二个屋 期一购 买或出 售某些 
貨物。 但是， 当第 二个屋 期一来 临时， 他們或 許不願 意或不 能够购 
买或出 售約定 的貨物 数量。 那时他 們就不 得不另 行增加 現貨买 
卖， 或者用 現貨交 易抵銷 合同。 这样， 就 会出現 一个現 貨市場 ，而 
在 这一市 場确立 的現貨 价格可 能有異 于以前 为这个 屋期一 确立的 
期貨 价格。 

現在人 們知道 不能通 过期貨 貿易办 法逃避 第^不 均衡； 而 
最終， 这又限 制了期 貨貿易 能够在 实际上 实行的 限度。 他們 知道， 
預先 为某一 特定日 期确 定的需 求和供 給也許 和那一 天实际 的需求 
和供給 很少有 关系; 他 們特別 知道， 他 們完全 不能准 确地事 先說出 
在将 来一个 时期里 他們自 己想购 买或出 售的数 量是# 少。 因此 ，普 
通商人 只有在 通过期 貨交易 能进行 “套利 交易”  (hedge) 的时候 一 - 
也就 是說， 只有 在期貨 交易能 减少他 处境的 風險的 时候， 他 才会参 
与期貨 合同。 而这 也仅仅 会发生 在以下 这类情 况里， 即他 已經計 
划在未 来某一 日期进 行銷售 或购买 ，同 时他 的某些 行事已 使他难 
以改 变这些 計划， 因 而他非 設法在 这一日 期进 行銷售 或购买 不可。 
現在 的生产 过程具 有很大 的技术 上的死 硬性， 使得 許多企 业象不 
得不 因此对 他們的 銷售进 行套利 交易； 最近 的将来 的供給 大部分 
是受 过去所 作的 决定支 配的， 如果远 期銷售 能包括 这些計 划供給 
的話， 風 險就降 低了。 在針划 购买方 面虽然 有时也 发生同 样的情 
况， 伹比較 稀少； 技术情 况使企 业象对 于进貨 （在开 始新生 产过程 
时 对进貨 有大量 需要) 較之 对出产 (它 的生 产过程 —— 就其 通常的 


第十犟 均衡与 不均衡  127 

企业 上的意 X 而言 —— 也 許已經 开始) 能够更 自由地 此理。 因此， 
虽然 可能会 有对計 划购买 进行套 利交易 的某些 願望， 但比之 对計 
划 銷售进 行套利 交易的 願望， 它显 得更不 坚持。 如 杲期貨 市場全 
由套 利交易 者組成 ，則 需求一 方总是 相对的 微弱; 远 期合同 包括的 
計 划购买 較之計 划銷售 所占比 率較小 。① 

伹是， 正因 为这一 理由， 远 期市場 很少全 由套利 交易者 耝成。 
单由套 利交易 者的交 易而做 成的期 貨价格 （例 如， 一个月 交貨的 
价格) 是 由和通 常决定 市場价 格的原 因无关 的一些 原因决 定的； 因 
此 它会大 大不同 于任何 最敏咸 的人預 期会在 一个月 的时間 內保持 
的現 貨价格 ，而 它通常 要比这 一預期 价格低 得多。 因此 ，期 貨价格 
儿乎常 常是部 分地由 作 成的， 当期貨 价格低 于他們 預期在 
相应日 期保持 的价格 他 ' 們就买 进期貨 以謀取 利潤， 他們 的行动 
会 把期貨 价格提 高到一 个更为 合理的 水平。 但是， 恰是由 于投机 
的本质 而非由 于套利 交易， 使 得投机 者因进 行期貨 貿易的 結果而 
自 陷于風 險更大 的墁地 一 -他全 无必要 冒險从 事远期 交易， 他要 
是 不这样 做还会 更安全 一些。 因此， 只有在 期貨交 易肯定 地維持 
在 他所預 期的現 貨价格 之下时 ，他才 願意继 續购买 期貨； 因 此他預 
期能 够收到 作为他 担負風 險的报 酬的是 这些价 格之間 的差額 ，如 
果預期 的报酬 太小， 他不 値得担 負这种 風險。 

凱息 斯先生 在他的 《貨 币論》 的重 要的一 段中曾 經指出 过这一 
点的 結果。 在“正 常”情 况下， 当需求 与供給 情况預 期不变 ，因 而現 
貨 价格在 一个月 的时間 內預計 和今日 大致一 样时， 一个月 交貨的 
期貨价 格就一 定会低 于当前 的現貨 价格。 这两 种价格 （当 前的現 

① 需求 方面的 这种先 天的弱 势当然 只能适 用于商 品期貨 市場， 而不能 适用于 
(举例 来說) 外汇的 远期市 设。 然而， 在 所有远 期市場 中似乎 有一种 趋势， 即从 长时期 
看， 蜜利交 县者总 是在这 M 或那 里占 优势。 沒有投 机因素 远期疖 場就 疔不通 。 


m 
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貨价 格与当 前确定 的期貨 价格） 之間的 差額， 凱恩 斯先生 称之为 
“正常 的卖方 付給买 方的 交割延 期費”  (normal  backwardation) 。 ① 
它 衡量套 利交易 者为說 服投机 者負担 价格波 动的風 險因而 必須付 
与 后者的 数額。 因此， 它 最后衡 量通过 远期交 易进行 調节， 其成 
本为 多少; 如 果成本 太大， 潜在 的套利 交易者 就宁可 不进行 套利交 


类似的 理由限 制了其 他我們 类別为 远期交 易型态 的貿易 ，虽 
然一般 幷不把 它們作 为远期 交易。 举例 来說， 一个 受雇者 常願意 
对他的 劳动的 未来出 卖进行 “套利 交易” 一 -如果 他能获 得长期 
雇用 ，他 就会这 样做。 但对 他的雇 主来說 ，却 沒有兴 趣来訂 这种合 
約， 除非他 能从中 得到某 些特殊 的利益 —— 如受 雇者难 以替換 ，他 
就会 这样做 。在 这一方 式下。 我們就 可以将 (在 一定程 度上） 区分 
薪 金賺取 者与工 資賺取 者的长 期合約 的特殊 型态适 合于我 們的分 
析 c ② 

5. 因此 ，一 般地說 ，未 来的不 肯定以 及人 們願意 不受拘 束以应 
付这 种不肯 定两种 因素限 制了資 本主义 下远期 賀易的 限度； 头两 
种 不均衡 不能有 效地应 付的根 本原因 就使得 第三第 四种不 均衡的 
呈 現难以 避免。 伹这 是在任 何型态 的社会 中都可 能呈現 的不均 

在 任何型 态的社 会中， 不 肯定都 会造成 “无計 划”。 在 社会主 
义組 織中， 目标 肯定， 不为 可能发 生的錯 誤留下 佘地， 同时 尽可能 

①  凱 恩斯: 《貨币 論》， 第 2 卷 ，第 W2  —  4 頁。 以市 場用語 来說， 如果期 貨价格 
低 于現貨 价格， 就說 是有一 个“卖 方付給 买方的 交割延 期費， 反是 則称为 ** 买方 付給卖 
方的 交割延 期費” （contango)。 显然只 有当現 貨价格 預期会 在将来 急剧上 升时， 才会 
发 生买方 付出的 交县延 期費， 这意味 着現貨 价格: f 正常 地低。 

②  就这 种劳工 合钓 和通常 的商品 远期市 g 而^ 都有另 一种限 制远期 交县的 
不定因 素^ 这就是 关于同 意在未 来日期 供应的 貨物， 其 品质如 何不 能肯定 的問題 •有 
組 織的产 品市揚 采取細 致的办 法来减 輕这种 不定， 但 所有这 些办法 都是費 錢的， 使人 
不敢采 用《 
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坚定 和直接 地調节 計划， 这种 組織很 有理由 可以看 作是具 有效率 
的； 但是 平常从 事和平 时期的 經济福 利时， 眼 近的目 标可能 很不肯 
定 ，在执 行經济 政策时 ，自 然地 也是采 取不断 試驗的 方法。 在这种 
环 境下， 聪明的 社会主 义的执 政者也 会为資 本主义 中阻碍 协調的 
同一 种不肯 定感到 苦恼， 結果 他們也 許会宁 願采取 一种松 懈而不 
集中的 組織， 而这 种組織 也易于 受到无 計划的 責难， 在为目 标而調 
整手段 方面， 它的力 量也幷 沒有明 显的优 越性。 

关于 这一大 爭論， 我們只 想談这 儿点， 不 拟深入 討論， 否則就 
会使得 我們远 离与我 們現在 有关的 問題。 我 认为， 显示資 本主义 
下 和社会 主义下 的計划 問題之 間有一 种关系 ，也 許是有 用的; 在这 
两种制 度下， 无疑各 有其具 体的情 况， 但在每 一个制 度之中 都会发 
生 相似的 問題。 

为 了我們 自己的 目的， 本章 討論的 問題具 有不同 的意义 。在 
我們 討論下 去时， 我們会 发現， 記住 現貨經 营与期 貨經营 （就 其一 
般意义 解釋） 之間的 区別是 非常重 要的。 实 际发生 的交易 中有一 
部分 应作为 (整个 地或部 分地) 远期 交易; 在我 們的分 析中， 它們的 
地 位不同 于現貨 交易。 即是 如此， 我們 发現， 作为 一种方 便的程 
序， 我 們可以 从忽略 远期交 易开始 —— 开头 可以硏 究一个 仅有現 
貨 交易的 世界。 我們已 經熟悉 了这样 一种經 济模型 —— 它 就是我 
們的 “ 現貨經 济”。 甶于 远期貿 易受到 限制， 这一模 型实际 上幷不 
是对 現实的 一个过 大的簡 单化。 但是, 除非我 們需要 ， 我們 毋須停 
留在 这一模 型上; 我 們对远 期市場 已經很 了解， 使我 們能随 时考虑 
到 它們。 

在純 “現貨 經济” 的另一 极端， 有另一 种模型 一 •純 “ 期貨經 
济”。 这种經 济不是 很接近 于現实 ， 因 为这种 經济只 有在这 样一个 
世界 里才会 出現， 在 那里沒 有不定 因素， 所有 預期都 肯定， 因而每 
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件事 都能預 先确定 。① 然而 ，純 “期貨 經济” 或許有 某些理 論上的 
用处。 通过 观蔡什 么价格 体系会 在期貨 經济中 确立， 我們 可以发 
現在旣 定的变 化条件 之下， 价格 体系会 在长时 間內保 持均衡 。經 
济学 家常常 玩弄这 样一种 体系的 观念， 在这 种体系 下所有 从事貿 
易的 人都有 “完 全的远 見”。 这种观 念会引 起棘手 的邏輯 上的困 
难, © 但他 們虛构 这种体 系的目 的 却可以 由我 們的期 貨經济 来适 
应。 設提 出这一 問題： 何神为 人們預 期过的 价格运 动可以 維持到 
底 而不致 引起不 均衡？ 那么 这就是 解决这 一問題 的一种 方法。 


第十 一章利  息 

1. 在經过 上章的 討論以 后， 很自 然的就 得对利 息間題 进行一 
次 基本的 硏究。 我們已 經知道 根据交 易的履 行日期 来区分 交易。 
現貨交 易在当 前履行 —— 就 是說， 在 作成交 易的当 前一周 履行。 
远期交 易則完 全在未 来履行 —— 买卖 双方都 在未来 的同一 个屋期 
履行。 但是， 幷 沒有理 由要买 卖双方 都在同 一日期 履行。 这样我 
們就 得到了 第三种 型态， 貸款 交易。 这种交 易仅有 一方在 当前履 
行 ，另 一方則 在将来 的某一 天履行 ，或 者会在 将来的 一系列 的日期 
里 履衍。 貸 款交易 的主要 特点是 交易的 履行在 时間上 分隔开 来了。 

凡以 現在的 貨物或 劳务換 取在将 来交付 貨物或 劳务的 約定， 
它們間 的任何 交換都 具有貸 款的經 济上的 性质； 伹 是在实 际上整 
个貸 款交易 都被一 种特 別的 亚种所 支配： 即 交易双 方都以 貨币形 
式出 現的一 种交易 型态。 实际上 运用的 不限于 这一种 貸款。 以現 

① 甚至通 过以后 对期貨 的买进 卖出， 在事实 上等下 取消. 

⑧ 参閱奈 特:《 風險 ，不定 与利潤 》， 
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在 的眞实 貨物和 将来的 眞实貨 物作直 接的交 換是很 少的， 正如在 
現 在以一 种貨物 和現在 另一种 貨物相 交換也 很少見 一样， 其理由 
都 是直接 易貨不 方便。 但是， 人們以 現在的 商品交 換将来 付款的 
約定 (延期 付款) 幷不 在少； 或者 反之， 他們以 現金交 換在将 来交貨 
的約定 （預 先付 款）。 这 种交易 幷不是 沒有人 运用， 但很自 然的可 
以把 它們分 解成为 一笔貨 币貸款 —宗現 貨交易 （或者 一宗远 
期交 易）。 事实 上任何 貸款交 易都^ 以这样 分析。 

甚至現 在的商 品和将 来商品 之間的 純易貨 （如 以現在 的咖啡 
交 換一年 以后的 咖啡) 也 可以同 样地分 解成为 一宗現 貨交易 ，一宗 


远期交 易以及 一笔貨 币貸款 。在有 期貨市 場存在 的地方 ，实 质上的 


利率 常常已 在暗中 建立。 假設一 年期貸 款的貨 币利率 是百分 之五， 
而十 二个月 交貨的 咖啡期 貨价格 高于現 貨百分 之三； 則有 可能貸 
出咖啡 一年， 其办 法是卖 出咖啡 現貨， 将所 得貨币 貸出， 而 在期貨 
市場 上购进 咖咮。 交易 的全部 环节建 立了按 咖啡衡 量的絕 对肯定 
的 利率。 現在 的一单 位的 咖啡交 易一年 期交貨 的咖啡 105/103 单 
位， 因之 利率以 咖啡計 算約为 百分之 二①。 （只 有在 咖啡現 貨价格 
等于 期貨价 格时， 咖 啡利率 才和貨 币利率 是一样 的。） ③ 

因之， 商 品的利 率对我 們沒有 什么直 接的重 要性， 它們 是我們 
不拟着 重的体 系的一 部分， 芷如当 两种商 品都不 是价値 标准时 ，我 
們 不着重 它們在 現貨交 易中的 交換率 一样。 对 貨币的 性质， 除迄 

① 参閱戤 恩斯: 《通 論》 ，第 222 — 3 頁。 这 种公式 一 即商品 的利率 差不多 等于 
貨 市利率 减交易 延期金 (期 貨价 格超过 現貨价 格的百 分比) —— 直得注 意^ 

③ 从 外汇交 易中， 我 們得到 -个 例子， 說 明当两 种商品 （貨 币） 中 的毎一 个都有 
借貸市 場以及 在它們 之間也 有即期 和远期 貿易时 会发 生什么 • 如 果四个 市場都 是自山 
的， 則除非 以上的 关罙保 持下去 (例 如， 除非 对远期 法郞的 _等 于巴黎 与倫敦 在有关 
时期內 利率間 的差額 h 即使是 暫时的 均衡也 是不可 能的。 如 果这些 关系不 再保持 ，即 
衷 示在四 个市場 之中至 少有一 个交县 正受到 限制。 （必須 着重指 出四个 市場是 互相依 
賴的， 在均衡 的过裎 中它們 之中任 何一个 或全部 都会受 到影响 •） 
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今所 作假定 （即 它是被 选作价 値标准 的一种 商品） 以外， 我 們用不 
着 作更多 的假定 就可以 設想： 所有 貸款都 是以貨 币計 算的； 因为以 
其 他方式 出現的 任何貸 款交易 常常都 能够分 解成为 一笔貨 币貸款 
加上 一宗現 貨交易 以及一 宗期貨 交易。 

2. 这样， 我們就 可以限 于硏究 貨币的 利率; 但甚 至在这 一領域 
內 ，我們 也必須 面对一 种頗令 人困惑 的复杂 情况。 在 同一日 期中， 
对 不同的 貸款所 付的貨 币利率 也是不 同的， 其 主要理 由有二 ：（1) 
由 于借款 期限长 短不同 以及在 借款期 限內淸 偿分配 方法的 不同； 
(2) 由 于借款 人違約 引起的 風險的 不同。 借 款条件 的其他 差別有 
时 也应算 計到， 但这些 是应当 考虑到 的主要 事情。 

在討 論这二 种理由 有何分 歧时， 就发生 了風險 的問題 ，但 是如 
一 般所理 解的， 关 于利率 中的“ 風險报 酬”因 素是由 第二种 理由而 
起的。 如 果一个 借款人 的信用 很差， 人們对 于他在 将来偿 付某一 
金額的 約定所 願付的 价格， 和 在他信 用很好 的条件 下所願 付的价 
格 是不一 样的。 关 于这点 有两点 理由。 第一， 一个 完全可 信賴的 
借 款人对 約定金 額的偿 还給了 充分的 保证， 因之貸 款人得 到了一 
种实 际上很 肯定的 希望， 而在 另一种 情况里 他得到 的是不 肯定的 
希望。 第二， 即使这 个假定 不可信 賴的借 款人会 淸偿他 的債务 ，他 
所付的 不会多 于他所 欠的； 这 就为貸 款人預 期的进 款立下 了一个 
最 高額； 所 有从其 中可能 发生的 变化都 不出这 个范圍 。这就 意味着 
最 后可能 获得的 平均价 値比之 借款人 可靠的 情况下 的价値 为小； 
而 另一点 意味着 結果落 空的可 能性也 較大。 这二者 都会使 貸款人 
裹足 不前; 以 致只有 在对他 提供更 好的条 件的情 况下， 才能 誘使他 
貸 款給較 差的借 款人。 

对 借貸市 場这一 風險因 素的运 行作充 分的分 析是很 复 杂的； 
此此 我們不 拟談得 太远。 有 一件事 要考虑 的是， 借 款人的 信用可 
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靠 性是有 关貸款 人个人 的估計 問題； 而这些 个人估 計可能 会有分 
歧。 因之， 如 果某一 企业汉 須筹集 小額的 資本， 它只 須求之 于那些 
和它往 来有素 已著信 用的可 能貸款 人圈內 即可， 这 些貸款 人也許 
願 意在比 較有利 的条件 上借款 給他。 如果它 想筹集 的款子 較多， 
它就 必須直 接向市 場上較 难深托 的方面 去申請 （它 必須对 他們提 
供較 好的条 件)， 或 者它必 須得到 圈內的 人士为 它担保 （他 們或者 
轉向他 人借款 再行貸 放給該 企业， 或 者采取 某些担 保或承 兌的办 
法）。 但 是如果 他們被 說服这 样做， 他 們就会 被牵連 劉更大 的風險 
里 ，对 此他們 将要求 朴偿。 

一个 特定的 借款人 能向一 个特定 的貸款 人筹措 到的款 額部分 
地受 到貸款 人資源 范圍的 限制， 但或 許更直 接受到 限制的 是貸款 
人 在把他 的資 源过多 的投 資于一 个方向 —— “把所 有鸡蛋 放在一 
只 籃子里 ”后所 遭到的 風險。 依靠提 供更好 的条件 (这 些条 件也許 
相等 于提高 利率， 但不 一定必 然采取 那种公 然的形 式)， 它 或許可 
能从个 別貸款 人获取 更多的 資金； 同时， 根据剛 才所述 理由， 通过 
說服 新貸款 人参加 ，它常 可能从 整个市 場获取 更多的 資金。 这样， 
每一 个特定 的貸款 人就会 发現自 己面对 着一种 “貸 出資金 的供給 
曲 綫”， 相 似于一 个生产 者处在 “壟断 买方” 的位 置时， 他所 面对的 
其他生 产原素 的供給 曲綫。 沒 有理由 假定这 一曲綫 是完全 有彈性 
的， 至少在 所需筹 措的資 金数額 变化很 大时不 能如此 假定。 这一 
点 带来了 某些利 息理論 問題， 它們和 某些作 者在不 完全竞 爭論題 
中曾 經討論 过的那 些問題 相似， 一个 完善的 利息理 論无疑 应当正 
式 地考虑 到它們 。① 此处我 不能从 事这一 工作， 但我 們一定 不要把 
这些問 題全然 忽略。 

① 因此企 业財政 結构的 复杂性 似乎大 部分是 由于想 在資本 市場上 进行差 別待 
遇的 結果* 
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3 .对于 因借款 期限不 同而引 起利率 的差別 这点， 我們 現在所 
用的分 析方法 ，还有 更多的 可談。 关于 这点， 結果表 明它們 部分地 
也 是風險 問題； 伹 它們也 受其他 原因的 影响。 

在长 期貸款 合約与 貨物或 劳务出 售的长 期合約 之間有 显然的 
相似 之处， 如我 們在上 章所看 到的， 后 者可以 分析成 为一种 即期和 
远期貿 易的組 合物。 一 个在六 个月的 期間內 按月交 貨的合 約相等 
于一項 現貨交 易加上 一系列 的远期 交易； 同样地 ，六 个月期 的貸款 
相等 于一笔 一月期 的貸款 加上一 系列远 期貸款 交易， 其中 每一笔 
都为相 继的一 个月換 上一笔 新貸款 （重貸 本金， 或本金 及利息 X 
假 使我們 决定一 个最低 期限, 短于 这一期 限的貸 款可以 忽略, 每一 

笔任何 期限的 貸款都 可以化 成为一 种标准 的模型 - 笔 最低期 

限的 貸款， 加上 以后同 样期限 的旣定 的几張 重訂的 合約。 如果我 
們把一  “ 屋期” 作 为最低 期限， 它显然 就和我 們的一 般方法 很相一 
致了。 

从 这一点 看来， 从星 期一开 始的为 期两周 的 貸款， 其利 率乃包 
含一 屋期貸 款的“ 即期” 利率以 及也是 为期一 屋期但 要在第 二个屋 
期执 行的貸 款的“ 远期” 利率。 如果在 整个交 易終結 之前不 付給利 
息 ，則通 过以下 两个方 法得到 的資本 总額是 一样的 ，即 或者 按两星 
期 的利率 累积两 屋期， 或 者按一 屋期的 利率累 积一屋 期加上 按“远 
期”利 率累积 第二个 屋期。 这两种 交易最 后是相 同的。 因此 ，設令 
及 2, 及3 …… 作为現 在的两 星期， 三 星期， …… 利率 （“长 期”利 率)， 
r2,  r3, …… 作为 “远期 ”短期 利率， n  (或 拓） 作为現 在的短 期利率 
(它 同屬于 两种体 系）， 我們即 得到① 

1  +Ri-=  1  +Ti, 

① 所有 利率按 毎周計 ，用分 数衡量 而不用 百分比 衡量; 因此 毎周 百分之 的利 
率写作 0.001. 
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(1  屮  i?2)2==  (  1  屮  n)  (  1  +r2), 

(1  +^3)3=(  1  +n)(l  +r2)(l  丄 

如果， 作为第 一个近 似値， 我 們按簡 单利息 計算， 这 些关系 就大为 
簡化。 它們 变为： 

及  l=n， 

2 及 2  =  n+ 疒 2， 

Bi?3  =  n  +  ^2+^3. 

长 期利率 是現在 的短期 利率和 有关的 远期短 期利率 之間的 算术平 
均数。 ® 

4. 因此 ，不同 期限貸 款的利 率体系 可以化 成为一 神标准 型态, 
它由短 期利率 （一 屋期 貸款的 利率） 以及一 系列远 期短期 利率耝 
成， 这种远 期短期 利率为 一屋期 貸款的 利率， 貸款不 在本周 执行， 
而是 在未来 某星期 执行。 后面 这种利 率完全 和我們 在上章 討論的 
期 貨价格 相似， 而且几 乎可用 恰好同 样的方 法加以 决定。 

从套 利交易 者及投 机者的 角度来 考虑长 期貸款 市場幷 不是常 
有的； 但是这 一区別 事实上 在这里 仍然有 关系。 在 其他事 物相等 
的情 况下， 一个 人从事 长期貸 款合約 比之不 参加这 种合約 所担的 
風險 更大； 但 是对于 某些人 (和 商号) 幷非 如此， 因为 他們的 处境使 
他 們在未 来相当 长的时 期內， 不 得不需 求借貸 資本。 他們 或許正 
从事于 要在以 后相当 长的期 間才会 有結果 的某些 工作； 或 者他們 
正 在制訂 继續生 产計划 ，其 中包含 一长系 列計划 进貨和 出貨， 要使 
他 們 在任何 特定 点上中 断 是不容 易的。 这些 人对于 貸款資 本的未 

① 如果苌 期貸款 的利息 約定按 一定的 間隔期 付給， 而不是 在交县 終結时 一总付 
給， 則 .般的 公式 是較为 复杂的 ，但 簡单的 利息金 式自 然不受 影响， 
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来供应 需要进 行套利 交易， 正 像他們 对原料 的未来 供应要 进行套 
利交易 一样。 他們 有一种 进行长 期借貸 的强大 傾向。 

在市場 的另一 方面似 乎不存 在任何 同样的 傾向， 虽然 有一种 
重 要的情 况需要 注意。 任何交 易的实 际作成 都包含 有一些 时間和 
麻煩， 貸 款交易 也幷不 例外。 从一項 期限很 短的貸 款中預 計可以 
获 得的数 額是很 小的， 因而它 不能抵 銷安排 貸款的 麻煩， 除 非貸款 
人地位 方便， 宜于經 营短期 市場。 在 近代， 依賴 銀行的 发展， 这种 
困难已 經得到 很大 的 克服， 銀 行对存 款帳戶 提供 利息， 实质 上就是 
为小 的投資 人提供 了一个 “ 短期” 市場。 （銀 行对所 付利率 有权变 
更 就证明 它确是 短期市 場。） 然而， 短 期貸出 的困难 有时会 驅使貸 
款人轉 向长期 市場。 ® 

把这些 事情合 起来看 ，貸 款的远 期市場 (像 商品 的远期 市場一 
样) 似 乎在一 方面具 有一神 先天的 弱点， 这种 弱点提 供了一 种投机 
的 机会。 如 果对长 期貸款 不提供 額外的 报酬， 大 多数人 （和 机构） 
将宁願 作短期 貸放， 至少 是說, 他們宁 願以这 种或那 种方式 把他們 
的錢存 起来， 但是这 种环境 会使长 期借貸 的需求 不能得 到滿足 ，而 
使需求 的額度 大大超 过供給 的額度 ^ 因此， 借款人 就会趋 向于提 
供更 好的条 件以說 服貸款 人轉到 长期市 場上来 (就 是說， 进 入远期 
市 場)。 这样 做的貸 款人所 处的地 位就 正和 商品市 場上的 投机者 
相似。 他只 有在預 期能够 获利， 幷能 充分地 获利以 抵銷所 招致的 
風 險时， 才会进 入长期 市場。 

任一特 定的未 来星期 （我 們已經 看到它 是建立 长期利 率的一 
个 单位) 的远 期利率 就像商 品的期 貨价格 一样, 决定 在一个 足以吸 
引足 够数目 的“投 机者” 来担負 远期合 約的水 平上。 它必須 高于这 


① 我們以 后还要 冋 到这 一重要 問題上 見下文 ，第 13 章。 
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些投 机者估 計会在 那一屋 期保持 的短期 利率， 因为 否則他 們所遭 
到的 風險就 得不到 朴偿； 的确， 它 必須超 过后者 以一定 的数額 ，使 
足以 誘致边 际投机 者来担 負这种 風險。 因此， 远期 短期利 率会超 
过預期 的短期 利率, 其数額 等于一 种風險 报酬， 它恰 好相当 于商品 
市 場的“ 正常交 割延期 金”， 如果短 期利率 預期在 将来不 会变化 ，則 
远期利 率超过 当前短 期利率 的額度 为这种 报酬的 幅度； 如 果短期 
利 率預期 会上升 ，超过 額就会 大于这 一正常 水平； 只 有在短 期利率 
預 料会下 降时， 远期 利率才 会低于 当前的 利率。 

同 样的法 則必定 可以应 用于长 期利率 本身， 如 我們在 上节所 
看 到的， 长 期利率 实际上 是远期 利率的 一个平 均数。 如果 短期利 
率預期 不变， 长 期利率 超过短 期利率 的数額 等于正 常的風 險报酬 
額; 如 果短期 利率被 认为是 不正常 地低， 长期 利率肯 定地会 高过于 
它； 只有当 前的短 期利率 被认为 不正常 地高的 时候， 短期利 率才会 
超过长 期利率 。① 

心 这 一关于 短期和 长期利 率之間 关系的 分析对 于我們 在上章 
末尾 所作 的政策 的决定 有显明 的 关系; 就这 一点 而論， 它的 确比較 
令人 为难。 如 果我們 一开始 就集中 注意于 一种純 “現貨 經济” ，在 
这种經 济中所 有貨物 及劳务 都卖— ，不发 生期貨 交易， 那么 ，它 
似 乎是一 种方便 的簡化 ，它 对于作 ^一 步分析 ，或許 有用。 就商品 
貿易 而論， 这一 簡化似 乎是合 理的； 事 实上， 商品的 远期市 場幷非 
十分 重要， 我們把 它抛开 ，也 不致对 現实有 很大的 歪曲。 伹 是旣然 
长 期貸款 也是远 期交易 的一种 掩蔽的 形式， 因此在 純現貨 經济中 
似乎也 要把长 期貸款 除外。 这 是一种 断然的 排除， 让我們 来揣想 
一 下这种 情况。 

① 关于 这一点 的含义 我們 以后还 要詳細 談到， 它 的一个 实际結 果是， 短 期利率 
比之 长期利 率势必 更容县 遭到大 得多的 波动。 見 下文， 第 21 章 ，第 3 节. 
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在一个 只允許 有短期 貸款的 純現貨 經济中 ，沒 有期 貨买卖 ，所 

有貸款 都以最 低期限 - ^星期 为限。 結果， 在第 一个屋 期一开 

市 的时候 ，就 必須假 定从上 星期轉 来的債 务都要 还淸， 因而 完全沒 
有 未了的 合同。 在另一 方面， 因为現 在不能 作远期 合同， 企亚家 
(和 所有別 的人） 不得不 在他們 自己个 人对未 来价格 （包括 未来的 
短期 利率) 預期的 甚础上 来制訂 他們的 計划。 在 这两种 情况下 —— 
每 星期一 要了淸 價务， 以 及觖乏 长期貸 款带給 企业的 那种安 
全 —— 这种模 型看起 来是非 常不現 实的。 虽 然我們 或許可 以在以 
后調 整它， 以弥补 它的缺 陷， 伹 如果我 們能找 到一个 更密切 接近实 
际情况 而又同 样簡单 的模型 ，我們 会得到 更多的 好处。 

第一 种模型 的最大 的而又 为我們 所願保 留的优 点是它 把各种 
不同 期限的 复杂利 率体系 化成为 单一的 利率， 这种 复杂的 体系在 
实际 上是存 在的。 （如果 忽略不 履行的 風險， 总共只 有一种 利率需 
要考 虑。） 經济学 家在討 論利息 問題的 时候， 常常談 及利率 的决定 
問題， 看 来在他 們心目 中 必然有 某些这 样的轉 化观念 5 伹是 他們討 
論的 利率多 半是长 期利率 ，① 

試考虑 以下一 种經济 体系的 运行， 在其 中仍然 沒有貨 物及劳 
务的远 期交易 ，同 时在其 中仍然 只有一 种借貸 形式。 伹 是現在 ，代 
替那 种只借 貸一屋 期的借 貸形式 （这 种形 式是我 們以前 “ 現貨經 
济” 的特 点）， 我 們假定 可作无 限期的 借貸。 在每种 体系中 都只有 
一种 型态的 证券。 但是， 在我 們以前 討論的 只有短 期借貸 的現貨 
經济中 ，那 一种 证券乃 是票据 (bill， 一 种在星 期末允 付若千 資金的 
約定) ，而 在我 們的新 模型中 —— 有 长期貸 款的現 貨經济 —— 它是 
未約 定日期 的債券 (undated  debenture, 在有規 則的間 隔期內 ，永 


① 凱恩斯 的《 通論》 中的利 率是长 期利氧 
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久地 付出若 千数額 ，作 为貸款 利息的 一种約 定)。 

如果 在市場 上确立 的仅有 的利率 是一种 无期限 貸款的 利率， 
則在 这一經 济中对 有期限 的貸款 所必須 付的利 率常常 只是一 
种 推測。 甚 至是一 iis 貸款 的利率 （在 我們 的第一 种模型 中它是 
一种 确定的 利率） 在有 长期貸 款的現 貨經济 中也成 为一种 个人預 
測 之事。 因 为如果 有人想 借款一 星期， 他只 有一种 方法这 样做。 
他必 須按当 前利率 及发行 一种无 期限的 債务， 然后 筹划在 屋期末 
按照当 时的市 場价格 贖回， 这一 市場价 格受第 二星期 的利率 记所 
左右。 因 之为期 一屋期 的貸款 的有效 利率根 据借款 人对未 来利率 
Rf 的預期 而定。 这 一貸款 的資本 价値在 一屋期 当中 按比例 舉, 
变更。 因此 ，他必 須付出 的有效 利率为 

沢 +  j - 1 ， 

如果兒 >/?, 这一利 率較及 为小。 因此 ，人們 願据以 作短期 借款或 
貸款 的利率 是根据 他們对 市場利 率未来 情况如 何預測 而定； 如果 
市場利 率預期 上升， 它就 小于当 前市場 利率， 如果市 場利率 預期下 
降, 它就大 于市場 利率。 

在一个 有长期 貸款的 現貨經 济里， 貸款 不一定 必須在 周初偿 
还; 所以 我們必 須假定 有一个 典型的 个人, 在 第一个 屋期一 拥有若 
干他 人在过 去某些 时期里 发出的 证券及 債务， 或者 負有过 去向他 
人举借 的一些 債务。 如杲在 这一星 期当中 他决定 借款， 他 可以售 
出他所 拥有的 某些旧 证券， 或者 发行新 证券以 达到这 一目的 。旧 
证 券的价 格必須 根据新 证券的 利率进 行調整 （如果 我們願 意換另 
一 种說法 的話， 新证 券的利 率必須 根据旧 坪 券的 价格調 整）； 因为， 
不 偿还風 險的程 度是相 等的, 对 于个人 来說， 不管他 购买或 出售新 
证 券或旧 证券， 对 他都沒 有什么 区別。 由于 在利率 和旧怔 券的价 
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格之 間有这 样一种 純数学 关系， 旧证 券的价 格不必 列入应 該决定 
的价格 之內。 在体 系內， 实际上 只有一 种市場 利率。 

6. 因而 ，要构 成一种 只有一 个市場 利率的 經济， 有两种 可能的 
方法； 每一种 都有其 用处。 当我們 討論下 去时， 我們就 会发現 ，具 
有 这两种 可任意 选擇的 硏究方 法有很 显然的 方便。 当我們 采用其 
中 一种方 法时， 某 些事惰 显得很 淸楚， 而当 我們采 用另一 种方法 
时， 另 外一些 事情又 变得很 淸楚。 因此， 我們 想暫时 足垮两 个馬鞍 
来考虑 問題。 

我 們已經 看到， 用 短期利 率作为 单位， 有 可能建 立起整 个利率 
体系; 如果有 长期借 貸的現 貨經济 也是一 个有用 的工具 ，則 按照相 
同的 做法， 从长期 利率中 建立整 个体系 也必定 可能。 这是 否能做 
到呢？ 我們 看到： 一个 除短期 借貸外 別无所 有的体 系在实 际上无 
法 維持， 因 为借款 人願作 較长时 期的借 款以得 到更多 的安全 ，而貸 
款 人也願 意給予 他們这 种安全 以換取 較高的 利率。 但是一 个除无 
期限 长期貸 款以外 別无所 有的体 系处境 又会怎 样呢？ 

对 于某种 借款人 —— 那些从 事于继 續不断 的生产 的人， 这样 
一种体 系将是 很可滿 意的； 甚 至那些 幷不一 定要作 无限期 借貸的 
人， 对 于这样 做也不 会很不 滿意， 如果 借款期 限在他 們需要 时能作 
較长 期展延 的話。 这两 种借貸 或許包 括了工 业借款 (大 略而言 ，即 
是投資 于固定 資本的 借貸) 的大 部分。 在另一 方面， 或者还 有某种 
貸 款人会 乐于作 无限期 的貸款 —— 这 些人的 目标仅 仅只是 想从他 
們的 資金中 获得一 种經常 的收入 而別无 他想。 这种 人究有 多少可 
以爭論 (广泛 的历史 性的运 动会大 大地变 动这种 人的数 字)， 然而， 
在 任何情 况下这 一条件 —— —— 都是重 要的。 一旦 
借款人 开始想 到他会 在可以 况 里收回 他的資 金的可 
能性 (难以 相價这 种思想 会完全 沒有) ，那么 ，无 限期 的长期 貸款的 
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缺点 就开始 变得很 明显。 我 們已經 看到， 通过 投資于 未注明 R 期 
的 債券所 作的任 何固定 期限的 貸款， 其所以 能获得 的利率 常常在 
很 大的程 度上屬 于一种 推測。 如果 长期利 率上升 很多， 实际 _ 
或許会 被一扫 而光。 如果 获得的 证券有 一个确 定的到 期期限 ，則 
即使 不在 到期日 此理空 O 这种情 况也不 大可能 发生。 

因此, 如果貸 款人能 以較短 期限的 貸款代 替較长 期限的 貸款， 
則他們 所受到 的風險 常可望 减少， 虽 然他們 觉察到 这种好 此的程 
度 因不同 的时期 而異。 一般来 說我們 可以假 定他們 为了获 得更大 
的 安全， 会 願意在 利率上 （或大 或小） 作某些 牺牲。 現在我 們已經 
知道 了通过 投資于 未注明 日期的 債券所 作的有 限期的 貸款， 其所 
能获 得的最 可能的 利率是 怎样决 定的； 借款 人或会 接受比 这为小 
的利率 ，以得 到短期 貸款的 更大的 安全。 在这 种方式 下短期 (或中 
期） 利率可 以得到 决定。 它們 将低于 期限与 貸款相 同的无 日期債 
券的 最可能 的收益 —— 二者的 差別仍 为某种 “正 常的” 風險 报酬， 
其 大小取 决于对 从安全 方面得 到的收 获作何 估計。 

如我們 所看 到的， 当預期 現时的 （长 期） 市場利 率在将 来会上 
升时， 无 日期債 券的投 資在有 限的期 間內最 可能的 收益数 将会低 
于这种 利率， 反 之就高 于这种 利率。 因此， 在稳 定的条 件下， 当預 
期长期 利率会 保持不 变时， 短 期利率 将較它 为低， 其 幅度为 正常的 
風險 报酬； 当預期 长期利 率会上 升时， 短 期利率 低于它 更多； 只有 
当預期 长期利 率会下 降时， 短 期利率 才会髙 于长期 利率。 

可以 看到， 这些結 論和用 我們前 面的方 法所达 到的結 論完全 
一致。 它們 之間仅 有的不 同是， 以前 我們通 过对短 期利率 的未来 
情况 的預期 来解釋 利率的 結构， 而在 这里， 我 們通过 对长期 利率的 
未来 情况的 預期来 解釋。 在实 际上， 有关的 預期无 疑是对 于整个 
利 率体系 情况的 預期； 伹是 （假如 它們是 沒有矛 盾的） 它們 可以化 
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成为 两种預 期中的 一种。 只有 在短期 利率被 看作为 不正常 地高以 
及 长期利 率被看 作为不 正常地 髙时， 短 期利率 才会高 于长期 利率； 
伹是 这些現 象在事 实上是 互相相 容的， 而一 种現象 的确又 会引起 
另一种 現象。 一 种暫时 均衡的 位置， 在其中 长期利 率預料 会在最 
近的将 来显明 地下降 ，这 种位置 只有在 以下情 况下才 会存在 ，即投 
机 者想立 即购买 证券以 期从它 們預料 会上升 的价値 中获得 利潤的 
做法受 到阻止 —— 如当短 期利率 很高， 足以 抵銷这 种預期 的利潤 
时， 他們即 无法进 行这种 投机。 伹 是同时 （从另 一角度 来看） 这种 
很髙的 短期利 率会傾 向于把 长期利 率提高 到超过 正常； 因 为长期 
利率 是当前 和远期 短期利 率的平 均数， 而这 神平均 数多少 提高了 
一点。 从这 两观点 来看， 短期和 长期利 率有在 同1- 方向运 动的趋 
势， 伹 短期利 率运动 的幅度 更大。 


第 十二章 利率 的决定 


1. 現 在我們 接近了 現代貨 币理論 討論中 排在最 前列的 問題之 
一。 决定利 率的是 什么？  一直到 最近， 經济 学家也 許都会 異口同 
声地 回答， 决定 它的是 “ 資本” 的 需求和 供給; 但是由 于他們 对“資 
本”的 确切解 釋不大 肯定， 他們只 是表面 一致而 非眞正 一致。 資本 
是 不是就 是指具 体的財 物以及 对它們 中的特 定数量 进行处 理的权 
力这种 意义上 的“眞 实資本 ”呢？ 如果 作这种 解釋， 那么左 右利率 
的力量 很自然 地就是 一些技 术的和 心理的 因素， 这 些因素 影响对 
現 在和将 来財物 需求的 相对急 迫程度 —— 那就 是說， 我們 得到了 
一种如 龐 • 巴 卫克所 精心构 思的那 种理論 。或者 ，“資 本”是 不是指 
可貸 放基金 —— 此理 特定数 量貨币 的权力 这种意 义上的 “ 貨币資 
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本 ”呢？ 随 我們采 取的解 釋不同 ，就 会产生 很大的 差異。 

这种意 見的第 一个分 歧是严 重的； 它 是一个 眞正的 爭論， 必定 
有一边 是对的 ，有 一边是 錯的， 即使对 或錯最 后对特 定問題 或許只 
是 相对的 而非絕 对的。 但是， 最近 由于在 从貨 币方面 硏究的 一派人 
中 間发生 虛假的 爭論， 把这 一眞正 的爭論 变得复 杂化了 。① 利率是 
由可貸 放甚金 的供給 与需求 (就 是說， 通过借 与貸) 而决 定的呢 >  还 
是 由貨币 本身的 供給与 需求所 决定？ 这最后 的观点 是由凱 恩斯先 
生在他 的《 通論》 中提出 来的。 我希望 表明， 我們无 論是信 奉他的 
提法 也好， 或 者信奉 那些在 現在看 来采取 栩反观 点的作 者也好 ，二 
者之 間幷沒 有什么 分別。 如果我 們适当 地追随 他們的 观点， 这两 
种 硏究方 法全导 向恰好 相同的 結果。 

2 •有两 个困难 已經被 我們以 前的分 析扫除 掉了， 否則 要引起 
我們 很多的 麻煩。 首先， 任何 企图以 整个經 济体系 作为对 象的討 
論 (全 部爭 論都与 这种一 般的分 析发生 关系) 都不可 能孤立 地看待 
利率 問題。 它是一 种价格 ，像其 他价格 一样， 必須把 它作为 一个相 
亙 关連的 体系的 一部分 来加以 决定。 这个 問題不 是一个 宇 亨辛宁 
决定 利率的 問題， 而是 在一种 实行借 与貸的 經济中 ，关于 
的一般 問題， 因 而在这 种經济 中利率 是一般 价格体 系的一 个构成 
部分。 

第二， 除在 只有^ 利 率的經 济体系 中外， 我 們不能 决定利 
率; 在 任何其 他惰况 里\  們 都必須 涉及整 个利率 体系。 我 們現在 
已 經熱悉 了两种 不同的 簡化的 模型， 在其中 只有一 个利率 一一 有 
短期 借貸的 現貨經 济以反 有长 期借貸 的現貨 經济， 如 同前章 所述。 


① 凱 恩斯: 《利 率的 弭种理 論》， （《經 济季 刊》， 1937 年 6 月） 卜奧林 ，罗 伧逊 ，霍特 
里 的回答 (《經 济季 刊》， 1937 年 9 月）; 凱 恩斯: 《利 率的 f 先在的 ' 理 論》， （《經 济季 刊》， 
1937 年 12 月 : h 罗伯逊 与凱恩 斯論： 《財 政》 (《經 济季 刊》， 1938 年 6 月）。 
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在 这里我 們要討 論的問 題就变 成了对 这些簡 化了的 情况的 考虑； 

因 在基本 利率的 一个或 另一个 一 短期利 率或长 期利率 - 經 

决定后 ，則对 于如何 决定利 率体系 問題， 我們已 經了解 了一大 半了。 

因此， 留下 来让我 們在这 里討論 的問題 就是关 于在一 个持定 
的 屋期一 建立的 即期价 格体系 的决定 問題; 根据我 們假定 ，唯 一实 
行的一 种借貸 是短期 貸款或 是长期 貸款， 我 們又可 以把这 一問題 
分成 为两个 問題。 让 我們把 这两个 問題逐 个考虑 一下。 

3. 在一个 有短期 貸款的 現貨經 济里， 一 等开市 以后， 所 有过去 
的合 同都結 淸了。 要决定 的仅有 的价格 为貨物 及劳务 的即期 价格， 
以及 为期一 屋期的 貸款， 即从 本屋期 一至下 屋期一 貸款的 利率。 
这 些是由 当前的 需求和 供給决 定的。 在 任何一 組当前 的价格 （包 
括 当前的 利率) 的基 础上， 企业家 与私人 相似， 能 够訂出 計划， 虽然 
这些 計划不 仅为当 前的价 格以及 当前的 利率所 左右， 而且 也受他 
們 对价格 以及利 率的未 来运动 情况的 預期所 左右。 当前的 需求与 
供給只 是这些 計划的 一面， 因 为这些 計划包 括关于 当前政 策的决 
定， 也 包括关 于未来 政策的 暫时的 决定。 伹是， 在現貨 經济里 ，只 
有 关于当 前政策 的决定 才付之 执行； 因此在 市場上 只有当 前的需 
求 与供給 相等。 如果第 一次拟 議的价 格体系 不能引 导出一 套使当 
前需求 与供給 相等的 計划， 就 必須把 它加以 調整， 一 直到达 到暫时 
的均衡 为止。 暫 时的均 衡即蘊 含已經 使当前 的需求 与供給 达到相 
等了。 

为 了证实 这一体 系的內 部的一 致性， 就 必須核 对一下 必須决 
定的 价格的 数目， 以 及可用 以决定 它們的 需供方 程式的 数目， 如同 
我們 討論靜 态体系 时一样 。① 假定有 《 种可 交換的 貨物及 劳务; 那 


① 参閱第 4 章及第 3章# 
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么 总共有 W 个价 格需要 决定。 ①因为 在所有 “ 貨物” 当中必 須列入 
作为价 値标准 (貨 币） 的 那一种 貨物。 我們因 而有按 价値标 准計算 
的其他 貨物及 劳务的 1 个价格 以反一 个利率 (在 这里是 为期一 
星期貸 款的利 率)。 这样就 总共有 n 个价 格。 为决定 这打个 价格， 
我們有 1 种商品 （不 包括 貨币） 的 w  — 1 个供需 方程式 ，一 个貸 
款 的供需 方程式 ，一个 貨币的 供需方 程式。 这样 共計有 w+1 个供 
需方 程式。 然而， 如 同我們 以前所 熟悉的 瓦尔拉 体系， 》+1 个方 
程式中 的一个 是随着 其佘而 来的。 这样 就留下 n 个方 程式 决定内 
个 价格。 这 样决定 ，旣 不过多 ，也不 过少。 

仔細 地檢查 一下第 Cn  +  1) 个价格 是怎样 消除的 也很有 必要。 
因为 所有的 貿易是 以貨币 价値交 換相等 的貨币 价値， 一个 私人只 
有在他 举債或 减少現 金佘額 时他的 支出才 会比他 的收入 更多； 只 
有在 他貸放 或增加 現金佘 額时， 他 的支出 才会比 他的收 入更少 。因 
此 ，就 任何私 人而言 ，我們 可以这 样写： 

通过貿 易获得 的現金 = 收入 一支出 -貸放 
(記 住这里 面某些 項目可 能是負 数)。 同一方 程式对 企业家 的私人 
帳戶也 适用； 所 以它对 于总在 一起的 所有个 人的私 人帳戶 也是适 
用的。 

企 业的情 况較为 复杂。 最 初它会 因偿付 它上周 的借款 而耗尽 
它 的現金 佘額； 但可以 預期它 会通过 重新借 款而使 現金佘 額复原 
至某 一限度 （或 許还会 超过原 数)。 它 会因获 得生产 原素而 戚少現 
金佘額 ，或因 出售产 品而增 加現金 佘額。 最后 ，它会 因对企 业家付 
出紅利 而减少 現金。 


① 当然 ，有某 些貨物 虽然可 以交換 ，但 在当前 一周中 完全不 曾县手 。 尽管 如此， 
把它 們当作 有一个 市場价 格較为 方便。 通过这 一价格 的确定 (或大 略地确 定)， 它們的 
需求 = 供給 =  0。 
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因此， 对一 个企业 而言， 

通过貿 易获得 的現金 

= 出产价 値一进 貨价値 一偿淸 旧借款 
+ 新借款 _ 紅利。 

同 一方程 式对所 有的企 业总在 一起也 有效。 此外， 当这一 方程式 
用于 整个工 业时， 所有 售予其 他企业 的未完 成的貨 物可以 除外。 
这些貨 物的供 需方程 式一經 成立， 就 可以把 它們抵 銷掉。 可以算 
入的 进貨仅 仅是私 人供給 的劳力 及物质 財产的 进貨； 可以 算入的 
出 产仅仅 是售予 私人的 已完成 貨物的 出产。 

同样的 ，私 人收 入的一 部分来 自其他 私人的 开支， 当所 有私人 
帳 戶总在 一起时 ，这也 可以抵 銷掉。 这样 ，私 人的淨 收入是 从企业 
的 进貨， 从 它們对 旧欠的 偿付， 以 及它們 对紅利 的付給 而来的 。如 
果在 进貨市 場上, 需 求等于 供給， 这些总 数在价 値上是 相等的 。（对 
欠款的 偿付是 預先付 給的， 紅利 是任意 确定的 同样 5 如果 在产品 
市 場上需 求等于 供給， 工 业出品 的价値 等于私 人的净 支出。 如果 
在 貸款市 場上需 求等于 供給， 借款等 于貸款 • 

因此 ，对整 个社会 而言， 

通 过貿易 淨获得 的現金 

- (出 产的价 値一私 人的净 支出） 

+  (私 人的 淨收入 一进貨 的价値 一紅利 
—偿付 旧欠） 

+  ( 借款— 貸款） 

=  0 。 

对整 个社会 而言， 我們 說通过 貿易净 获得的 貨币是 零就等 于說貨 
币的需 求等于 貨币的 供給， 因此， 如果 貨物及 劳务市 場以及 貸款市 
場存在 均衡， 那么在 貨币市 場也必 定存在 均衡。 只有 N 个独 立的 
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方程式 来决定 W 个 价格; 所以 这体系 是完全 沒有矛 盾的。 

4 •在 继續考 虑关于 这一点 的涵义 之前， 让我們 先轉过 来用同 
一方 法表述 我們的 另一个 模型。 在 一个有 长期貸 款的現 貨經济 
里， 如 同以前 一样有 M 个价格 （ 《  — 1 个 貨物及 劳务的 价格, 以及一 
个 未注明 日期債 券的当 前的利 率）。 如果我 們願意 ，我 們可 以在这 
些价格 之外再 加上 所有旧 证券的 价格； 但是 假定它 們会按 通常的 
法則直 接根据 新利率 而得到 調整， 似 乎更簡 单些。 在 这个世 界里， 
任 何新旧 证券都 是一种 諾言， 应允連 績不断 的付給 一笔特 定数額 
的 貨币； 我們 把每年 允許付 (例 如) 一英鎊 当作“ 证券” 的单位 ，就可 
以把它 們全都 化成为 一种同 性质的 商品， 它 的价格 为当前 利率的 
倒数。 （当 然， 对于 价格的 决定， 无論 我們采 用这一 倒数或 者当前 
的利 率本身 都是无 关重要 的。） 

如以前 一样， W-1 种貨物 及劳务 ，证 券和貨 币共有 》+1 个需 
求及 供給方 程式。 如以前 一样， 有一 个方程 式可以 取消。 伹在这 
一个情 况下， 取 消的进 程稍有 不同， 因 为一方 面在开 市时沒 有借款 
待 淸偿， 另一 方面， 借款 可以采 取出售 旧证券 的方式 也可以 采取发 
行新 证券的 方式。 消除 的一般 情况是 这样： 

就任 何私人 而言， 

現金 的获得 

== 收入 (包括 拥有的 证券的 利息） 

—支出 一所获 证券的 价値。 

对任 何企业 而言， 

現金 的获得 = 出产 的价値 一进貨 的价値 

— 負債 的利息 一紅利 
+ 发行的 （或售 出的） 证券的 价値。 

对整 个社会 而言， 
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私人的 净支出 =淨 出产的 价値， 

私人的 净收入 = 淨进貨 的价値 + 紅利 + 利息 付出， 

购买的 证券价 値== 售出的 （或发 行的) 证券 价値。 

因此， 如以前 一样, 通过 貿易净 收获 的現金 =  0 。 如以前 一样, W 个 
未知 数以及 W 个 独立方 程式决 定这一 体系。 

5 •現 在应当 考虑一 下取消 这个零 头的方 程式的 意义是 什么。 
它 的意思 就是， 如 果一种 价格建 立后， 它使 n — 1 种 貨物及 劳务的 
需求和 供給相 等5 幷 使证券 (或 貸款) 的需求 和供給 相等， 那 么貨币 
的需 求和供 給必定 相等， 因而 这一方 程式不 再有什 么可以 吿訴我 
們。 但是， 必須注 意这一 論点仅 使我們 能取消 w+1 个方程 式中的 
—^5 至于我 們取消 哪一方 程式一 点沒有 关系。 如 果我們 决定取 

币方 程式， 那么我 們就可 以想到 我們是 在貨物 及劳务 市場上 
以及貸 款市場 上决定 价格及 利息； 貨币方 程式变 成完全 多余, 沒有 
什么可 以吿訴 我們。 伹是， 我 們也可 以从其 他方面 考虑这 一个論 
点， 我們 可以取 消我們 选擇的 任何其 他的单 一的方 程式。 如果我 
們决 定取消 其他方 程式， 則貨币 方程式 又恢复 了它的 地位； 另一个 
方程 式变为 多余， 而貨 币方程 式則在 价格体 系的决 定中起 了有效 
的 作用。 

因此， 凡当 貨币方 程式用 作为价 格决定 机构的 一个有 效部分 
时 ，它 必然蘊 含着， 必須取 消其他 一个方 程式。 在闡 述甚多 的貨币 
数量学 說中， 貨币方 程式用 来决定 ， 必須假 定其他 貨物及 
劳务的 相对价 値是独 立地决 定的， 币 程式 R 須用 来决 定貨币 
的 价値。 然而， 除非 是按某 一标准 計算， 否則 即使是 相对的 价格也 
不能 决定。 因此， 貨物 及劳务 的价格 必須首 先按某 种輔助 的标准 
商品 （在 古典 著作中 为非熟 练劳动 ，在 近代著 作中为 一有代 表性的 
消費 資料) 計 算而确 定之; 貨币 方 程式然 后乃用 以决 定輔助 标准的 
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貨币 价値， 亦即为 貨币的 价値。 在这 里仍然 存在一 个多余 的方程 
式， 但它 是輔助 标准的 供需方 程式， 而 非貨币 方 程式。 

这 一方法 本身完 全是一 个合理 的探討 方法； 伹 是它有 一个很 
大的 危險， 的确, 这种危 險是整 个問題 会遇到 的大部 分的麻 煩的来 
源。 如果被 选来加 以取消 的方程 式是輔 助标准 商品方 程式， 那么 
似乎 整个相 对价格 体系就 可以在 “实 物的” 条件 上論证 出来， 而貨 
币 价値的 問題仅 在以后 才加以 介紹。 商品的 （相 对的) 价値 和貨币 
的 价値变 为各自 独立的 問題， 甚至 是各自 独立的 題目； 可以 而且已 
經 把它們 交給各 別的专 家去硏 究甚至 敎学。 但是如 果保持 这种二 
分法 （dichotomy)， 利 率会怎 样呢？ 

貨币 专象心 神貫注 于凭借 貨币方 程式决 定价格 水卒， 他們会 
对方程 式詳加 讲述； 在讲 述时， 他們不 免会遇 到利息 問題， 例如以 
銀 行利率 形式出 現 的利息 問題， 但是 他会把 利息当 作控制 貨币数 
量 的因素 （在某 种意义 上）， 而 或許不 会把它 和一般 利息間 題联系 
起来。 在另一 方面， “实 物的” 經济学 方面的 专家又 会认为 利率的 
决 定是在 他的硏 究范圍 以內； 因为交 給貨币 专象的 只有貨 币方程 
式 —— 所 有其他 f 的方 程式 （如 借貸 資本的 需供方 程式在 这个計 
划 內就是 一个亨 土 方程 式） 都是 “实 物的” 經 济学专 家的份 內事。 
伹 是“实 物的”  ^ 济 学家， 利用他 的輔助 标准， R 决定 以此为 准的价 
値, 而不曾 注意到 貨币的 价値， 他不能 把撞住 利率。 除非他 非常仔 
細地注 視他的 論证的 发展， 否 則他会 发現他 决定的 不是眞 正的利 
率 —— (如 我們 所已看 到的） 貨币 利率， 而仅 仅是包 含在他 的有限 
度的 体系內 的利率 —— 这种利 率表明 按輔助 标准商 品現貨 計算的 
輔助 标准商 品期貨 价値。 

現在沒 有理由 认为这 神“自 然的” 利率 (从 威克 塞尔之 称叼应 
① 威克 塞尔： 《利 息和 物价》 或 許可以 看作为 第一个 企图接 触这一 困难的 著作， 
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和 眞的: 利率 一样。 如我們 所已知 道的， 只有在 輔助商 品的期 
貨价格 貨 价格一 样时， 它 們才是 相同的 。① 如果貨 币价値 （或 
輔助标 准商品 的貨币 价値) 預期完 全不变 ，$ 这种預 期又是 絕对肯 
定， 因 而不存 在風險 的話， 則 这一条 件可以 I 得到 滿足。 （这 一条件 
也可以 在某些 其他特 殊情况 下得到 滿足， 但 这些情 况显然 沒有什 
么关 連。） 貨币价 値不变 的假定 对討論 是一个 严重的 限制； 但沒有 
風險的 假定則 不仅是 限制問 ■它 而且 是实际 錯誤的 一个来 
源。 

我 們当然 不必否 认克服 这种困 难的可 能性； 一 且淸楚 地认識 
到按輔 助标准 計算的 利率不 可能和 貨币利 率是一 回事， 則 按实値 
衡量 的一般 工作方 法仍然 可用。 但作为 对利率 問題的 探討， 在这 
方面 就不再 有很多 可說。 如 果取消 一个不 同的方 程式， 似 乎会比 
較 好些。 

6. 凱 恩斯先 生在他 的就业 逋論中 反对把 实物的 和貨币 的經济 
学加 以分开 ，在这 一点上 他說了 很多； 反对的 理由部 分是由 于这种 
說法对 利率的 曲解， 部 分是由 于考虑 到有以 貨币計 算的习 慣价格 
的 存在， 这样 分法就 要遇到 困难。 应 当注意 这些反 对理由 都是各 
不相 千的; 不論一 个人对 貨币工 資的剛 性看法 如何， 头一个 反对理 
由 总是适 用的。 凱 恩斯先 生拒絕 把利率 决定問 題交給 “实物 的”經 
济 学家， 这一点 就足以 說明其 理甶。 

伹它 本身幷 不足以 判定要 如何来 看利率 决定問 題才是 最好。 
即使 我們廢 棄輔助 标准， 对于 要取消 那一个 方程式 仍然可 以有所 
选擇。 假使我 們願意 ，我們 可以取 消貨币 方程式 ，这 样就可 以用商 


他把貨 市利率 (事$ 經 济学家 著作中 出現的 ：>和| 亨网 率 （ 字雙的 經济学 学者著 作中出 
現的 ) •相 •对比 =>  我們还 耍回到 威克寨 尔的論 •点 •， 見下文 釦_20 章 ，第 4 节。 

① 見前第 9 草 ，第 1 节， 
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品 的需求 和供給 来决定 商品的 价格， 用貸款 基金的 需求和 供給来 
决定 利率, 这是 可遵循 的最自 然的 途徑， 似乎沒 有任何 东西可 以反 
对它。 或者我 們可以 选擇另 外一个 办法, 追随凱 恩斯先 生之后 ，取 
消 另一个 方程式 —— 借款及 貸款， 或 买卖证 券的方 程式, 这 个方程 
式在 其佘的 方程式 中显得 特別。 假如 这样做 ，則 《  — 1 个通 常的价 
格以 及一个 利率由 《 种商品 （包栝 貨币） 的 B 个需供 方程式 决定。 
当然， 如通常 一样， 每一 个方程 式在决 定所有 价格方 面都起 了它的 
作用； 但 是因为 很自然 地每一 种商品 的价格 要和該 种商品 本身的 
需供方 程式“ 相配” ，利率 也必定 要和貨 币的需 供方程 式“相 配”。 

在我 看来这 些方法 的任一 种都是 完全合 理的； 对它們 的选擇 
純 粹是一 种方便 問題。 凱恩斯 先生的 方法建 立在經 济学說 发展的 
背 景上， 其优点 为保留 了貨币 专家的 作用； 它 不像其 他方法 一样, 
迫 使他們 变为一 般經济 学家， 它仅仅 把他們 的注意 力从价 格水平 
的决 定轉向 利率的 决定。 假 如我們 用其他 方法， 我 們就不 得不把 
貨币 因素时 时記在 心里。 在另一 方面， 凱恩 斯先生 的方法 使我們 
舍棄 只有一 种利率 的現貨 經济而 开始涉 及利率 体系， 因而 較不方 
便。 证券 在事实 上幷不 是一种 “同性 质的商 品”， 如 果把它 們从决 
定的 方程式 中除去 ，它 們的不 同就不 会受到 充分的 注意。 （就 不同 
期限 的证券 而論， 这不 是一个 很严重 的反对 意見; 在 上章我 們已經 
看到， 不 同期限 貸款的 相对利 率的决 定可以 分析成 为对利 率的未 
来 趋势的 投机。 由 于不履 行風險 而产生 的差別 是更为 严重的 ，但 
或許可 以采取 同样的 方式找 到处理 这种困 难的方 法。） 不过， 所有 
这些有 利和不 利都只 是一些 意見； 我 們沒有 理由只 正規的 采取这 
一种或 另一种 方法。 为 供互相 核对同 时采用 两种方 法的确 是很有 
用的。 

凱恩斯 先生自 己从他 的硏究 方法中 所得到 的最大 好处是 ，它 
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給予 他一个 极良好 的机会 着重說 明貨币 与利息 間的密 切关系 。現 
在是我 們轉向 这一問 題的适 当时候 。① 


第 十三章 利息 与貨币 

1. 每一种 带有固 定利息 的征券 (票 据， 公 債票， 債券) 都 是一种 
在将 来付給 一定数 額貨币 的 允諾; 伹是有 某几种 約定的 文书， 通常 


不算 作证券 ，而包 括在貨 币本身 的类型 之內， 它們实 际上也 屬于同 
一类。 現在 一般算 作貨币 的銀行 存款， 是在将 来付給 貨币的 允諾； 
甚至 紙币也 是付給 貨币的 允諾。 当紙币 是一种 付給其 他貨币 （黃 
金或較 优越的 銀行的 紙币） 的允 諾时， 紙币的 这一特 点是明 显的， 
和常識 是相符 合的； 当較 优越的 貨币消 失时， 情况便 变得有 点似是 
而 非了。 伹是 ，这 一矛盾 反映了 問題的 一个重 要部分 ，絕对 不是一 
件偶然 的事; 在我 們的口 袋中有 一个經 常提醒 我們这 件事的 东西， 
在英 格兰銀 行的一 鎊紙币 上刻有 这样的 題辞: “見票 即付持 有人金 
額一镑 。” 

作为貨 币的证 券与非 貨币的 证券， 其 不同点 为前者 不带利 
息； 即 是說， 它 們的現 値等于 它們的 面値， 不 似票据 的現値 低于面 
値。 从这一 方面看 ，貨币 是作为 证券的 最完全 型态出 現的； 其他证 

① 我 早先曾 企图說 J5R 覬恩 斯先生 ，以上 的方法 是研究 他的学 說的一 个有效 方法， 
但 似乎未 能十分 成功， （凱 恩斯: 《两种 利息理 論》， 《經 济季 刊》， 1937 年 6 月， 該 文曾引 
用我的 书許: 《凱 恩斯 先生的 就业理 論》， 《經 济季 刊》， 1936 年 6 月。 ) 我想 我的文 章之所 
以含混 不淸是 因为： 我 在写到 有短期 借貸的 現貨經 济和有 长期借 貸的現 貨經济 的不同 
性质时 ，我 自己 还不够 明确。 凱恩斯 先生习 慣地采 用后一 种_， 而我在 他的书 出版以 
前即 开始探 討前一 模型的 性质。 取 消貸款 （或 证券） 方程 式的方 法对两 种模型 都可用 i 
在 凱恩斯 先生的 著作出 版以前 我即已 发現它 対我的 模型的 方便。 （参 閱我的 《工 資与 

利 息》， 《羥 济季 刊》， 1935 年 9 月 ，第 467 頁。 ） 我希望 这一 章会澄 淸这一 間題。 

/ 
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券 是較不 完全的 ，由于 它們的 不完全 5 只可卖 較低的 价格。 这些证 
券 的利率 就是对 它們的 不完全 —— 对 它們的 不完全 的“貨 币性” 
(moneyness) 的 衡‘。 因 此貨币 的性 质和利 息的性 质很近 乎是同 
一的 問題。 当我 們一判 定是什 么使得 人們对 那些作 为貨币 的证券 
比之 不是貨 币的证 券願意 付出更 大的代 价时， 我們 将也会 发現为 
什么 会付出 利息。 

在我 們早前 关于利 息的一 章中， 我們已 經看到 对实际 的征券 
付 出的利 息一部 分是归 因于不 屨行的 風險； 一部分 是归因 于利率 
未来 趋势的 不定， 最少在 长期证 券上是 如此。 这两 种因素 都純粹 
是風險 因素; 如果 这些因 素是利 息的仅 有因素 ，那么 可以正 确无誤 
地說， 所有 利息 最終都 不过只 是一种 風險的 报酬。 我以为 这就是 
凱恩斯 先生的 观点； 他的 “灵活 偏好” 学說似 乎把所 有利息 都化为 
这 两种風 險因素 。① 但 是說完 全安全 的证券 的利率 不是由 別的而 
是由未 来利率 的不定 所决定 ，那 就似乎 是說， 利率是 由利率 本身所 
决 定的， 我 們坚信 事情决 不只是 这样。 让我 們設法 发現其 中包含 
的更 多的因 素是些 什么。 

2. 如 果考虑 一下貨 币和最 近似貨 币而又 不完全 是貨币 的那种 
类型 的证券 之間的 关系， 我們就 能更了 解利息 的眞正 性质。 这种 
情况 在期限 极短的 票据上 发現， 这种票 据在最 近的将 来付現 ，而从 
不履行 的風險 来看， 它又是 完全安 全的。 为 什么这 样一种 票据的 
現 値会低 于它的 面値， 即 是說， 低 于同样 面値的 貨币， 如果 我們能 
对这 問題找 出一个 理由， 我們就 发現了 純利 息存在 的 理由。 

我們可 以根据 我們一 直采用 的典型 体系来 考虑这 一問題 。（实 
际上， 这 幷不是 完全可 用我們 的典型 体系的 用語来 討論的 那种問 


① 凱 恩斯: 《通 論》 ，第 13 章„ 
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題 之一; 但是那 一体系 仍然可 給我們 一个很 好的开 端。） 

如 果市場 仅在每 屋期一 开市， 任 何票据 的最短 的流通 为从一 
个星期 一到下 一个星 期一， 这样一 种票 据相对 于貨币 而言, 其价格 
是 否可能 会有折 扣呢？ （一 直到現 在我們 都假定 这是可 能的， 伹是 
我 們現在 看到， 这个假 定也应 当作为 一个問 題。） 如 果票据 按折扣 
出售， 因而 可賺得 利息， 則 有沒有 任何东 西可以 拦阻任 何个人 ，使 
他 不把他 所有的 剩佘基 金投資 于票据 上幷在 这一个 星期內 一直保 
持它？ 如果沒 有什么 可以拦 阻他， 那 么貨币 对票据 幷无优 越性， 
因 而相对 于票据 而言也 不能有 貼水。 利率就 必然等 于零。 

使人保 持貨币 的仅 有的一 个誘因 我們已 在早前 的一章 中提到 
过， 对 此我們 現在必 需充分 地加以 探討。 如果人 們出售 东西， 得到 
貨币， 把 这些貨 币变換 票据需 要另一 个交易 手績， 作 这一交 易的麻 
煩也許 会抵銷 利息的 收获。 只 有把这 种障碍 去掉以 及能不 經过任 
何麻煩 即可获 得安全 票据的 时候, 則 只要提 供任何 利息， 人 們即願 
意 把他們 的貨币 轉換为 票据， 在我 們所采 取的这 种經济 情况下 ，短 
期利 率的产 生只有 用进行 交易的 麻煩来 解釋。 

这一 利率的 水平乃 为衡量 在投資 时对于 边际貸 款人所 引起的 
麻煩， 而非 对一般 貸款人 而言。 沒有 理由假 定这种 投資的 成本对 
不同的 貸款人 都是一 样的。 进 行較大 的交易 較之較 小的交 易通常 
增 加的麻 煩幷不 太多， 但对較 大数額 所提供 的总利 息要此 对小数 
額提 供的多 得多； 因之 大資本 家比之 小資本 象更易 于被誘 购买票 
据。 如 果对为 期一星 期貸款 的需求 較低， 可 以完全 由大費 本家予 
以 滿足， 則 这些貸 款的利 率将会 很低， 实 际上等 于零。 但如 果必須 
求之 于較小 的資本 家的資 本时， 預料 利率会 在某一 点之后 急剧上 
升。 

这是看 待短期 利率决 定問題 的一个 方法， 但即 使就我 們的典 
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型体系 而言， 它也不 是完全 令人滿 意的。 只 有在人 們为获 得票据 
必須 作一次 单独交 易时， 进行 投資的 成本才 会成为 获得禀 据的实 
际 障碍。 但是, 只有在 他們出 售貨物 ，获 得的付 款为別 的东西 —— 
即貨 币时， 他 們才不 得不进 行这种 交易。 現 在如果 禀据是 完全安 
全的 （我 們假定 我們談 到的票 据都沒 有不履 行的風 險)， 那 么人們 
为什么 会不接 受以票 据形式 而不是 以貨币 形式所 作的付 款呢？ 假 
如这种 情况普 遍发生 ，投資 就不会 有成本 发生， 因而 票据就 不会有 
折扣 ，也沒 有理由 会发生 折扣。 

这 完全不 是一种 空想的 假設； 某 一等級 的票据 就确有 这神情 
况。 如我 們在本 章开始 时所看 到的， 紙币 （甚 至銀行 存款) 是 禀据， 
它 們幷不 按折扣 作价， 因 此算作 貨币的 一种。 如果 对不履 行風險 
普 遍地无 須加以 考虑， 以 致所有 的商人 都把一 种特 殊的禀 据认为 
是 完全安 全的， 而 且別人 也都知 道他們 持这种 看法， 那么就 沒有理 
由說那 种票据 还会有 折扣， 因 为投資 成本所 引起的 障碍已 經能被 
克 服了。 伹是， 普遍的 接受性 和我們 以前所 假定的 仅仅不 存在不 
履 行的風 險还是 有点不 同的。 某一种 票据也 許被实 际承受 的人认 
为是 完全安 全的， 但是 这些人 也許不 同于債 务人必 須偿还 債款的 
債 权人。 后者 也許不 願接受 借款人 的票据 ，他因 而得付 ft; 前者 
完全願 意貸款 ，伹要 求有利 息以补 偿他們 的投資 成本。 ^ 

这 些幷非 貨币的 票据， 它們 的不完 全的“ 貨币性 ”是由 于它們 
缺 乏普遍 接受性 而起； 由于缺 乏这种 普遍接 受性才 引起对 它們投 
資的 麻煩， 而这 又使得 全們要 打折扣 出售。 

3. 就 我們那 一典型 的經济 而論, 关 于貨币 与利息 的关系 ，所能 
說的确 乎就是 这些。 我們 現在看 到短期 利率是 怎样发 生的； 至于 
长期 利率， 我們 已在第 十一章 中把它 解釋为 与对短 期利率 将来趋 
势 的役机 有关。 但在 实际上 ，由 于借与 貸都沒 有最低 的期限 ，也幷 
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不 会把貿 易分成 几个不 連績的 “市 場日” （如 我們已 經方便 地假設 
的）， 那 些被我 們描写 为对短 期利率 起作用 的 影响和 我們以 前所討 
論 的投机 因素糾 纏在一 起了。 在实 际上， 幷 沒有一 种利率 期限会 
短得不 受投机 因素的 影响； 也 沒有利 率会因 期限太 长而不 受資金 
的另 一用途 —— 保持 現金的 利益的 影响。 

任 何人购 买一張 禀据， 設 其流通 期限較 最低期 限为长 (这 实际 
上指 任何票 据)， 則 他都必 須考虑 到在票 据到期 以前， 有再 需用他 
的資 金的可 能性。 如果 发生这 种事， 他就不 得不把 他的票 据再貼 
現; 再貼 現将必 然包含 麻煩， 相等于 （甚或 大于） 原来 投資的 麻煩； 
它也 許还包 含着进 一步的 風險， 因为 如果在 原投資 日期和 再貼現 
曰期 之間利 率已經 上升， 他就只 能在不 利的条 件上再 贴現。 票据 
到 期以前 的时間 愈长， 后一种 風險就 可能愈 严重； 因此， 如 我們在 
以前 討論长 期利率 时所見 到的， 长 期利率 可能超 
过短 期利率 ，其数 等于風 險的报 &/这^^ 报 W 的^能 是朴偿 因利率 
的 不利的 变动而 引起的 風險。 这种風 險报酬 是长期 和短期 利率差 
別的 墓础; 但 是票据 的期限 愈短， 这种 風險就 可能愈 不重要 „ 如果 
票 据要再 貼現， 所包含 的主要 風險一 般只不 过是再 貼現的 麻煩； 包 
含在 这种麻 煩中的 風險就 是要加 以考虑 的主要 風險。 

再 总括一 下这些 結論。 在 偿付債 务时不 被普遍 接受的 证券带 
有一些 利息， 因为 它們是 不完全 的“貨 币”。 即使实 际的貸 款人不 
考 虑不履 行的可 能性， 但当資 金是以 怔券的 形式而 非貨币 的形式 
被 保持时 ，就 包含有 成本和 風險， 对此出 借人需 要某些 补偿。 （1) 
对于期 限很短 的票据 ，可以 不考虑 需要再 贴現的 可能性 ，这 种票据 
唯一的 短此是 投資的 成本； 所 以票据 的利率 相当于 边际借 款人的 
投資 成本。 （2) 对于較 此期限 为长的 票据， 須将票 据再貼 現的可 
能性加 以考虑 。这种 票据的 利率必 須能抵 銷这种 重貼現 的風險 ，对 
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在发 生这种 可能的 事情时 所遭受 的麻煩 必須提 供某些 补偿。 （3) 
对为期 更长的 票据， 对一般 的长期 征券， （有 时候） 甚至对 短期票 
据， 还 得考虑 另一个 風險， 即当 必須貼 現时， 可能仅 能在不 利的条 
件上 进行。 但这 一風險 对长期 证券虽 屬重要 ，对 短期证 券而言 ，只 
有 在第一 种風險 （必須 貼現的 風險） 已經很 严重时 它才变 得很重 
要； 因此主 要是在 很紧張 的情况 —— 多少 是一种 危机的 状况下 ，它 
才 会影响 到短期 利率。 

4 •我 們現 在所考 虑的不 同种类 的证券 （包 括貨 币）， 它 們的行 
为与 一組替 代商品 （例 如不 同品质 的小麦 或糖) 极为 相似。 貨币自 
然是 屬于最 髙級， 因此， 相对 于貨币 而言， 其他等 級通常 都有折 
扣 。① 正因为 貨币与 证券是 一組替 代物， 所以 利率一 般是正 数的； 
也 因为同 一理由 （除 非当 不履行 風險很 大的时 候）， 利率一 般是小 
的 —— 每年仅 有百分 之几。 

在社会 的較早 阶段， 作为 仅有的 屬于最 髙級的 “ 貨币” 通常是 
某 种耐用 的原料 商品； 在 这种情 况下， 要区分 对这商 品作为 貨币的 
需 要和作 为耐用 消費品 的需要 是不容 易的， —— 对 它作为 貨币的 
需要 意味着 什么， 甚至要 理解这 点也不 容易。 但当 某几种 付給貨 
币 的允諾 开始被 普遍的 接受， 因 而变成 原来貨 币的完 全替代 
物 —— 幷 因而与 原来貨 币同立 于最高 級时， 很明显 的純貨 币需求 
就变成 了独立 存在的 东西。 貨 币已經 脫离了 它的作 为耐用 消費品 
的 蛹虫阶 段而发 展戍为 純貨币 —— 这 就是证 券的最 完全的 型态。 

短期票 据构成 了次一 等級, 它虽不 是完全 的貨币 ，但仍 然是它 
的 非常邻 近的替 代物。 有一个 很好的 方法可 以显示 出它們 是如何 


① 这一法 則在某 鞋情况 下也有 例外， 有时持 有貨币 幷不是 完全安 全的， 貨币的 
存儲 县因盗 窃或充 公而遭 受贬値 《 这 就是为 什么人 們对銀 行代为 保存小 額貨币 願意付 
給費用 —— 即 是說， 他們 接受負 利率。  . 
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的密切 ，我們 可以把 良好的 三月期 票据的 貨币値 (在 一个有 耝織的 
市 場上） 所发生 的波动 和一种 物质商 品的不 同等級 的相对 价値所 
发 生的变 化加以 此較。 对于一 百英鎊 的票据 而言， 一百英 鎊是一 
个不 可能的 高价， 而九 十八英 鎊則是 一个极 其低的 价格; 但 对于两 
种物 质商品 而言， 它 們的相 对价値 的波动 幅度即 使比此 为大， 我們 
仍然会 认为它 們是很 好的替 代物。 

較 长期的 证券又 构成一 个更低 的等級 ，所値 更少， 同时 —— 从 
它 們的价 値的波 动来看 —— 显然是 更不完 全的替 代物。 （沒 有不履 
行 風險的 长期证 券的年 利率比 之短期 证券的 年利率 更不易 于有陂 
动; 但长 期证 券的資 本値更 易有波 动。） 但是， 貨币与 长期证 券之間 
的替 代仍有 发生。 追究一 下它的 不同的 形式或 許是有 用的。 

首先， 有一 种平常 的小投 資者， 他 們购买 长期证 券为的 是可以 
靠利息 过活， 由于 投資的 成本与 麻煩， 投 資的数 額不能 太小， 在他 
能投資 以前， 他必須 累积一 笔貨币 資金。 从他 的观点 看来， 投資的 
成本 是眞正 重要的 事情; 他在 什么日 期 把貨币 变換为 证券， 这或許 
是主要 的决定 因素。 因而在 这里不 会有很 直接的 替代， 利 率的变 
化 有时会 影响他 购买的 日期； 但或 許可以 假定， 利率 必須要 有很大 
的变化 才会对 这种事 情产生 很大的 后果。 

第二， 还 有一种 更为投 机的揑 資人。 如 果他与 貨币市 場沒有 
充分 接触， 对于短 期证券 不能很 方便地 接近， 他就会 利用长 期证券 
市場作 为仅仅 暫时閑 置的資 金的囤 儲所。 这 一类人 包括所 有私人 
投 資者， 他們 不得不 对怔券 的資本 値付以 更大的 注意， 因为 他們为 
获 得財产 (房屋 等等) 需要 把它們 卖掉; 也 包括一 些行号 与机构 ，他 
們 将資产 的一部 分投資 于证券 （在目 前是一 个很重 要的集 团）； 最 
后 述包括 狹义的 投机投 資者， 他們进 入市場 是想依 借投机 得到資 
本 收益， 因而， 他們也 不得不 准备担 負資本 損失。 所有 这些， 都使 
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得 貨币与 证券之 間的差 价成为 一个很 敏咸的 差价， 他們愈 是意識 
到資本 損失的 重要性 ， 在 利率变 动时， 他們 愈是易 于变換 方向。 

然而， 对 于第二 类的大 多数人 而言， 最少 有一种 形式的 短期证 
券 是可利 用的； 他們 可以把 他們的 資金放 在銀行 的存款 帳戶上 。因 
此， 第 二类就 在不觉 察間溶 化于第 三类。 銀行 本身， 金 融行号 ，公 
共机构 ，大工 业反商 业企业 ，所 有这些 机构都 有各种 各样不 同到期 
期限的 证券在 他們的 手中。 因此， 在 貨币和 长期证 券之間 他們要 
想进 行替代 或許只 有通过 短期证 券或票 据作为 中介； 如果 长期利 
率 太低， 不能朴 偿資本 損失的 風險， 他們就 会投資 于短期 证券； 如 
果短期 利率太 低， 不 能朴偿 即使在 此此也 存在的 風險， 他們 就会保 
持 現金； 利率 的少許 变动即 会使得 他們作 出这些 变更。 这 些职业 
的投 資者， 經 营各种 证券， 注意 到利率 的細小 差別， 利率体 系的邏 
輯大 部分是 由他們 提供的 （正如 职业的 套汇者 arbitrageurs 提供 
了大部 分的外 汇率的 邏輯一 样)。 无 須假定 小的投 資者在 这方面 
有很大 的关系 ，专門 經营者 本身会 起充分 的作用 

利率体 系的整 个运行 是一般 替代法 則运行 的一个 例子： 如果 
两种 商品是 市場一 个重要 部分的 密切替 代物， 則对整 个市場 而言， 
它們 的行为 也会像 密切的 替代物 一样。 

5 .本章 幷不曾 企图对 貨币的 需求提 供一个 完全的 理論； 更沒’ 
有 打算对 利率的 运行提 供一个 完全的 理論。 这二者 都有待 在第四 
部分中 作更有 系統的 分析。 但是， 我 觉得我 們借以 探討貨 币問題 
的 某些观 点以及 关于貨 币和利 率关系 的初步 观察都 得在这 里初步 
表明。 貨 币与证 券是密 切的替 代物这 一事实 对动态 經济学 是一个 

絕对 基本的 原理； 如果 我們不 能疼快 认識这 一事实 ； 即会 浪費时 

_ _ _ 

① 当然， 銀 行与政 府在决 定利率 体系上 所占的 重要地 位对控 制这一 体系的 能 
性有 很大的 关系; 近年来 这种可 能性已 經被大 大地利 用》 
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間。 

这种 密切的 替代性 是实际 貨币的 一个最 重要的 性能， 在我們 
的进 一步的 硏究中 ，我們 将会用 到这一 特点。 除 此而外 ，如 果我們 

仍 继續像 早儿章 一样， 把貨币 看作标 准商品 - 种从其 佘商品 

中挑选 出来作 为价値 标准的 商品， 也沒有 什么大 关系。 因 为实际 
貨 币的性 能之一 乃是它 被用作 为价値 标准， 我們在 前几章 建立的 
关于 标准商 品的几 个命題 对于实 际貨币 也是适 用的； 伹是 它們不 
仅对实 际貨币 适用， 对 于任何 我們为 了討論 的目的 取来作 为价値 
标 准的其 他商品 也是适 用的。 （这 一点 是沒有 問題的 ，从以 下事实 
就 能证明 •. 在 我們願 意时， 我們可 以随便 变更我 們的标 准商品 d 
实 际貨币 有价値 标准的 性能， 伹是 它也有 其他的 *陛 能——作 为“交 
易 中介” 以及 “价値 儲藏” 这 些人所 熟知的 性能。 我 們在本 章中第 
一 次考虑 到这些 性能。 对 价格体 系的运 行而言 ，它們 的重要 性是: 
它們 解釋了 为什么 在貨币 与证 券之間 存在如 此密切 的替 代 关系， 

就 是說， 他 們解釋 了利息 —— 貨币 利息的 現象。 

•  •  #  « 


第十 四章收  人 

1 •我 們現在 已經結 束对于 利息的 討論； 对于涉 及动态 經济学 
基础 的根本 問題也 就吿一 段落。 如 果我們 願意， 我 們就可 以立即 
进而分 析动态 体系的 运行， 在 第二部 分分析 靜态体 系运行 的平行 
綫 上进行 分析。 我們最 后就是 准备这 样做； 但是同 时讀者 也有权 
利提出 反对。 在过去 通常被 看作为 动态理 論的一 系列的 基本观 
念， 我們在 前面絲 毫未曾 道及。 例 如关于 收入, 儲蓄， 折旧， 或者投 
資 （資本 I  ) 我 們都未 談过。 这些都 是人們 慣于考 虑到的 名詞； 它 
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們在这 里怎样 适应？ 

在前五 章中我 决定不 用这些 观念当 然也是 經过熟 思的。 尽管 
它們 为人所 熟知， 我幷 不相信 它們对 任何要 求达到 邏輯的 精确的 
分 析都是 适合的 工具。 它們的 意义非 常模棱 两可， 虽用极 大的工 
夫， 也很难 澄淸。 它們 实在完 全不是 邏輯的 范疇; 它 們是粗 略的近 
似 ，商人 用以应 付变化 莫測的 环境。 对于这 一目的 ，严 格的 邏輯范 
疇是不 需要的 ，比 較粗 糖的东 西反而 較好。 伹是 ，如 果我們 想利用 
这一 类的名 詞进行 在此处 和我們 相关的 硏究， 我們 要对它 們加工 
一番， 这种 加工的 分量它 們担受 不了。 

我想 任何人 如果注 意到近 年来理 論上的 紛爭， 都会为 我提出 
这一 观点而 惊異。 我們 已經看 到一些 卓越的 权威人 士由于 对儲蓄 
和收 入采取 了不同 的定义 而使彼 此甚至 他們自 己陷入 紊乱， 这些 
定 义旣不 是前后 一致， 又不能 很令人 滿意。 在发 生这类 事情时 ，紊 
乱 的引起 常有其 理由； 在做出 任何改 进之前 ，須 要把 这种理 由提出 
来。 

2 •虽然 在我們 的动态 理論中 我們不 用收人 这一 名辞， 但讀者 
当 还記得 在我們 討論靜 态經济 时我們 对此幷 未避而 不談。 在靜态 
学說中 ，关于 收入的 困难幷 未发生 。一 个人的 收入可 以看作 等于他 
的进款 (劳动 所得， 或財产 租金) 而无所 增戚。 莫惹 睡狗， 不 必惹事 
生非， 同 样的道 理适用 于靜态 經济学 一 态 經济学 的一个 分枝， 
但它 (如我 們所看 見的） 隐蔽 了某些 最重要 的动态 問題。 如 果一个 
人对經 济情况 幷不預 期会发 生什么 变化， 幷 預料会 有經常 不断的 
收入， 未来每 一屋期 的收入 和本屋 期的收 人同一 数量， 那么 有理由 
說那一 数量就 是他的 收入。 伹 是假定 他預期 在未来 的星期 中收入 
較本星 期为小 （本 屋期的 进款也 許包括 几屋期 工作的 工資, 或者还 
有股 份的紅 利)， 那么我 們就不 能把他 当前的 进款全 部看作 收入； 
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某些 部分也 許要归 入資本 帳戶。 同样， 如果他 完全依 賴工資 ，工資 
系在每 个第四 周領到 ，而 当前的 一星期 不发放 工資， 我們幷 不能认 
为这 屋期的 收入等 于零。 那 么它是 多少？ 在 对于收 入的性 质沒有 
一 个一般 的明白 的槪念 以前， 我們不 能作出 准确的 回答。 

在实际 事务中 計算收 人的目 的是 指示人 們他們 能消費 多少， 
而不 致感到 貧乏。 从这一 槪念 出发， 我們似 乎应当 把一个 人的收 
入下 定义为 •.收 入是他 在一屋 期当中 所能消 費的最 高价値 ，幷 預期 
他 在周末 的此境 会和周 初一样 的好。 因此 ，当 一个人 儲蓄时 ，他計 
划在将 来过得 更好； 当 他入不 敷出时 ，他 将来会 过得 更坏。 記住收 
入 的实际 目的是 用来作 为审愼 行为的 指导， 我认为 很明显 的这就 
是中 心意义 所在. 

然而， 商人 及經济 学家都 常常滿 足于使 用这个 或那个 和中心 
意义 近似的 意义。 現 在逐一 考虑一 下这些 近似的 意义。 

3. 第 一种近 似意义 是以个 人預期 进款的 資本化 的貨币 价値为 
其 中心。 假定 一个个 人在周 初預期 的进款 川流和 以金額 M 鎊投資 
于怔 券所能 得的收 益是一 样的。 其次 ，假 如他在 本周一 文不花 ，把 
所得的 任何进 款重新 投資， 累积 在未到 期的证 券上， 那末在 周末預 
期投資 总数为 M 鎊加上 鎊 的一周 利息。 但是 ，如 果他花 掉了一 
些， 他預期 的周末 的价値 就会少 于此。 某一 个特定 的支出 数額会 
把 他預期 的价値 戚到恰 好等于 M 鎊， 根据这 一解釋 ，这一 数額就 
是他的 收入。 

在进款 完全来 自財产 —— 证券， 土地， 房屋 等等的 情况下 ，这 
一定义 显然是 容易理 解的。 假 使在周 初私人 拥有財 产値一 万零十 
鎊， 沒有其 他收入 来源。 如果利 率为每 周百分 之十分 之一， 則收人 
为每周 十鎊。 因为如 果花掉 十鎊, 还留下 一万鎊 投資； 在一 星期中 
将累积 到一万 零十鎊 —— 原来的 数額。  * 


第十 四章收  入 


163 


在收入 来自工 作的情 况下， 这一 定义就 不是那 样显然 容易理 
解， 但是它 仍和通 常的习 慣很相 一致。 我們 幷不和 奴隶市 場打交 
道， 沒 有把工 作收入 加以資 本化的 习慣， 但 是在平 常发生 的情况 
里， 这点沒 有什么 关系。 工 作收入 的波动 通常不 易事先 預見； 任何 
預 期会有 經常的 进款川 流的人 （預 料利率 不发生 任何变 化）， 根据 
这一 定义， 即会 把这一 經常的 数目算 作他的 收入。 如果波 动能預 
見， 它們 几乎总 是和現 在相隔 不久， 变 化部分 的利息 可不必 注意。 
如果利 息忽略 不計， 从 資本化 所作的 計算便 化成为 一种以 时間除 
之的 算术除 法了， 每月四 周二十 鎊可以 当作为 等于每 周五鎊 # 

因此， 如 果預期 的进款 （以 貨币 計算） 保持 不变动 的話， 第一 
号收 入是在 一个时 期內所 能支出 的最髙 数額。 这或 許是大 多数人 
在他們 私人事 务中暗 中使用 的一个 定义； 但 是它决 不是在 任何情 
况 下一个 很接近 于中心 观念的 定义。 

4 •首先 ，如 果預 料利率 会改变 ，考 虑一下 会发生 什么。 如果在 
未 来一屋 期中对 于为期 一周的 貸款維 持的利 率不同 于另一 星期的 
利率 ，那么 ，以 貨币 費本不 变为墓 础的定 义就不 能令人 滿意了 。因 
为 （再 回到 上面举 的那个 数字例 子）， 假定为 期一周 的貸款 每星期 
的利率 是百分 之十分 之一； 但 是从現 在算起 的第二 个星期 的相应 
的利率 是百分 之五分 之一， 而 这一較 高的利 率預期 会在以 后无限 
期的 继績。 这个 人如果 預期在 周末再 会有一 万零十 鎊供他 支配， 
他在 当前一 周中的 花費就 一定不 能超过 十鎊； 但是 如果他 願意在 
第二 个屋期 末有同 样的数 額供他 利用， 他在 第二个 屋期可 以支出 
将近二 十鎊， 而不止 十鎊。 在 第一个 屋期开 始时可 利用的 同一金 
額 (一 万零 十鎊) 使得 如下的 开支川 流成为 可能： 

十鎊， 二 十鎊， 二 十鎊， 二 十鎊， . ， 

而 如果在 第二个 星期开 始时有 同一金 額可供 利用， 則可作 为开支 
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的数目 如下： 

二 十鎊, 二 十鎊， 二 十鎊， 二 十鎊， …… 。 

通常 我們有 理由說 一个人 处:在 后面一 种境况 比处在 前一种 境况要 
好些。 

这一点 就把我 們引到 第二号 收入的 定义。 我們 現在給 收入下 
定义为 个人在 这一周 能支出 的最髙 数額， 同 时預期 在每一 个随之 
而 来的屋 期里仍 能支出 同样的 数額， 只 要預計 利率不 会发生 变化， 
这 一定义 和头一 个是一 样的； 但当預 計利率 要发生 变化时 ，它 們就 
不 再是等 同的， 第二号 收入比 之第一 号收入 是更接 近于中 心观念 
的近似 意义。 

6 .如 果預 計价格 会发生 变化， 会发生 什么情 况呢？ 我 們現在 
对上 面的定 义作些 修正， 这种 修正本 身就立 即自然 的說明 了一些 
問題。 第三 号收入 的定义 如下： 它是 个人在 本屋期 能支出 的最髙 
数額的 貨币， 幷 預計在 未来的 每一个 屋期中 仍能支 出按实 物标准 
計算 的同一 数額。 如 果价格 預計会 上升， 那 么一个 計划在 本屋期 
及 随之而 来的每 一个屋 期花費 十鎊的 个人在 星期末 的此境 必定会 
比 星期初 較差。 他每天 都可以 期望在 未来的 每一屋 期花費 十鎊的 
机会， 伹 是在第 一个日 期里許 多十鎊 中之一 可以在 价格較 低的一 
个星期 花費。 在 有利的 条件上 花錢的 机会出 現在第 一种情 况中， 
在第二 种情况 中却不 存在。 

因此， 如果 他这一 星期的 收入是 十鎊， 根据 第三号 定义， 他在 
未 来每一 个屋期 中支 出的, 預 計不是 十鎊, 而 是一个 大于或 小于十 
鎊的 数目， 其幅 度視該 屋期价 格比第 一屋期 的价格 水平升 降多少 
而定。 

某些这 类的修 正显然 是应当 有的。 但是“ 按实物 标准計 算”的 
意义是 什么？ 采 用什么 价格指 数才适 当呢？ 我想， 对这些 問題幷 
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沒有完 全可以 滿意的 回答。 甚至 当价格 預計将 发生变 化时， 仍然 
有一 个苦心 作成的 标准， 使我 們对任 何一套 旣定的 計划支 出能說 
出計 划者是 否生活 在他的 收入范 圍以內 。① 如果这 一試驗 的应用 
是用来 表明个 人的支 出等于 收入， 那它当 然能决 定他的 收入; 但是 
在所有 其他場 合下， 它 不足以 表明他 在甚么 程度上 生活在 他的收 
入范 圍以內 ，亦 即他的 收入确 数究竟 多少。 


因此， 第三 号收入 已經存 在着某 些不定 因素， 而困难 尙不止 


此， 因 为第三 号收入 仍然只 是收入 观念的 中心意 义的一 种近似 ，而 
非中 心意义 本身。 还 有一点 未曾考 虑到， 因 之第三 号收入 仍非完 
全的 定义。 

这就 是关于 耐用消 費品的 問題。 严格 的讲， 儲 蓄幷非 收入与 
支出 之間的 差別， 而 是收入 与消費 之間的 差別。 如 果个人 希望在 
屋期末 境况不 致較前 为差， 那么 收入幷 不是他 能够字 $ 的最 髙数 
額， 而是他 能甲琴 的最高 数額。 如果 他的支 出的某 ‘燊分 是用在 
耐用消 費品上 /就* 会使 他的支 出超过 消費, 如 果他的 消費的 某些部 
分是 屬于已 在过去 购买的 耐用消 費品的 消費， 那就 会使他 的消費 
超过 支出。 只 有在此 二者相 对等， 新 获得的 消費品 与用完 的旧消 
費品正 好相对 等时， 我們 方能使 消費等 于支出 ，幷像 上面那 样討論 

① 如 果他是 生活在 他的收 入范圍 以內， 他必 定能够 为第二 个星期 一計划 购买数 
字， 如同 力第一 个星期 一計划 一样， 幷仍 能有所 节余。 假 定他計 划在連 續的儿 个星期 
中购 买商品 x 的 数量为 x。 n …… *购 买商品 y 数量为 n  y2, …… ，-等 等3 他 
在 第一个 屋期能 生活在 他的收 人范園 以內的 条件如 下述： 以后数 星期实 际計划 的购买 
川疏为  . ^  X2Y2Z2 - XsYaZs . ， 

它 們的价 値按毎 一項商 品实际 会发生 的价格 (在 第二， 第三， 第四， …… 各周的 价格) 計 
蓽， 这些 购买数 字的价 値应大 于原来 的购买 川琉： 

XoY0Zo …… ，兄從 .… ,x2y2z2 …… ， 

这搜 数字系 在第二 个而非 第一个 星期一 估計， 按 照另一 川流 (第 二， 第三， 第四 星期等 
的 数字) 的 同一价 格計算 价値， 也就 是說， 比 实际购 买的日 期迟一 个星期 的价格 計算价 


第 5 篇 动态 經济学 的基础 

下去。 

但如果 这些情 况幷不 相对等 ，又将 如何？ 更其 坏的， 我 們怎能 
說得出 它們是 否相对 等呢？ 如 果所討 論的貨 物有一 个完全 的旧貨 
市場， 能根 据它 們每一 个特殊 的損耗 程度精 細地估 計出它 們的市 
場 价値， 則由 于消費 而引起 的价値 損失方 能准确 的加以 衡量； 但是 
如果 沒有这 样一个 市場， 那末， 除 了回轉 到中心 观念本 身以外 ，就 
別 无其他 办法。 如 果个人 正在把 他現存 的耐用 消費品 用完， 幷无 
新的 朴充， 同时 他在屋 期末又 只能如 在屋期 初一样 計划同 一的购 
买 川流， 那 末他在 星期末 就处于 更坏的 境况。 如果 他要在 他的收 
入限度 內生活 ，在 这种場 合下， 他就必 須采取 步驟， 以便在 屋期末 
能够 計戈! I 一个 較大 的购买 川流； 但 是究竟 大多少 ，只 有中心 标准本 
身才 能吿訴 我們。 

6 •这样 我們又 被迫回 到中心 标准， 即一 个人的 收入是 他在一 
屋 期当中 所能消 費的， 幷 預計星 期末的 处境不 逊于屋 期初。 从考 
虑这 一标准 的近似 意义中 ，我 們已經 看到它 是如何 复杂， 由 于須作 
詳細的 分析， 它 显得很 缺少吸 引力。 它作为 最后一 种可采 取的手 
段， 是否 經得起 分析， 我們追 求的是 不是只 是一团 鬼火， 这种 怀疑， 
我 們現在 不去注 意它。 

个人 在屋期 初有消 費品的 儲存， 幷預計 有进款 川流， 使 在将来 
能 获得其 他耐用 或不耐 用的消 費品。 我們 可称这 为前景 I  (pros¬ 
pect  I)。  在屋 期末时 他知道 这一前 景中的 一个屋 期已經 消失； 他預 
期 会出現 的新的 前景中 将会有 一个新 的第一 星期， 它也就 是老的 
第二 屋期， 会有 一个新 的第二 屋期， 它也 就是老 的第三 屋期， 等等。 
我 們称这 为前景 II。 如果在 第一个 屋期一 有前景 II 可 供选擇 ，我 
們可 假定个 人在这 一天知 道他对 I 是 否比对 II 更 喜欢； 同样， 如果 
在 第二个 屋期一 有前景 I 可供 选擇， 他会知 道他是 否在那 时宁願 
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有 I 而 不願有 II。 伹是如 果問第 一个屋 期一的 I 是 否比第 二个屋 
期一的 II 更好， 純 为一无 意义的 問題； 它們 之間的 选擇完 全是不 
实 际的; 二者不 是同一 事情， 无从 比較。 

这 一点当 然完全 是学术 性的； 伹 是它与 我們在 較早的 阶段中 
提出 的关于 效用的 不可衡 量性具 有同样 的重要 意义。 ® 为 了在經 
济理 論中获 得界說 明确的 結果， 我們 应利用 直接和 个人偏 好尺度 
相 关連的 观念， 而不应 利用任 何和个 人的模 糊的心 理特性 相关連 
的 观念。 避开 这一 观念曾 使我們 在靜态 經济中 能获得 較明确 
的結論 s 同样理 '由1 在动 态經济 中避开 和 这 样的观 念也是 
較 好的。 它們是 坏工具 ，在我 們手中 毁_坏'了。 ^  _ 

7. 当 我們从 考虑个 人收入 (直到 現在我 們談的 全屬这 一种) 轉 
到 考虑社 会收入 的时候 又出現 了另外 一些要 考虑的 問題， 它們大 
大 加强了 上面所 考虑的 各点。 即使我 們滿足 于个人 收入观 念的近 
似意义 的一种 (譬 如說 收入第 一号， 对大多 数目的 而言， 都 是合用 
的，） 收 人仍然 是一种 主观的 观念， 覦个人 的特殊 預期为 轉移。 如我 
們所已 看到的 ，不同 的个人 的預期 沒有理 由会相 一致; 經济 体系中 
不 均衡的 主要原 因之一 就是預 期和計 划缺少 一致性 。② 如果 A 的 
收入以 A 的 預期为 根椐， B 的 收入以 S 的預期 为根据 ，而 这些預 
期幷 不一致 （因 为他們 对同一 商品在 未来特 定日期 中的价 格預期 
有所 不同， 或 者他們 計划的 供給和 需求在 市場上 不能配 合)， 那么 
他們收 入的总 和就沒 有多大 意义。 它除了 服从数 学定律 以外, 別无 
其他 待点。 

这 一結論 似乎是 无可避 免的, 伹它 很使人 煩恼， 甚至此 我們怀 
疑 个人收 入观念 本身最 后是否 可以了 解还要 更使人 煩恼。 社会收 

① 参考第 1 章 ，第 4 节。 

(D 見前第 10 章 ，第 2 节。 
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入在近 代經济 学中占 有非常 重要的 地位， 不 仅在我 們現在 討論的 
动态 和貨币 学說中 ，而且 在福利 經济学 中都占 有重要 的地位 ，沒有 
这一观 念是难 以想像 的事。 經 济学家 討論得 如此之 多的社 会收入 
仅 不过是 可能不 一致的 預期的 总和， 这是 难以相 信的。 但 它如果 
不是 这样， 又是什 么呢？ 

为了回 答这一 問題， 我們 必須从 在个人 收入的 領域內 作进一 
步 的区別 开始。 我們 迄今所 已討論 的收入 的定义 都是先 在的定 
义① —— 它們 涉及一 个人在 一屋期 中所能 消費的 数額， 同 时幷’ 
期处境 仍会和 过去一 样好。 关于 这一預 期的实 現絲毫 未曾談 sl 
如 果它不 是恰如 預期地 实現， 在屋期 末的价 値大于 或小于 原来預 
期 的价値 ，以致 使他获 得“意 外的” 利潤或 遭到意 外的損 失。® 如果 
我們 把这意 外的收 获加在 我們任 何以前 的收入 定义上 （或 者戚掉 
損失） ，我 們就得 到一套 新的定 X， “包括 意外損 益的收 入”或 “后在 
的 收入” 的定 X。 相当 于每一 个我們 以前的 先在的 收入的 定义都 
有一个 后在的 收入的 定义; 对 于大多 数目的 而言， 相 当于第 一号收 
入 的一个 定义是 最为重 要的定 X。 后 在的第 一号收 入等于 个人消 
費 的价値 在 这一屋 期中产 生的貨 布 价値的 增加； 它等 于消費 
加 資本积 枭: 

这 最后一 种非常 特殊的 “收入 ”具有 一个非 常重要 的性能 。只 
要 我們仅 注意反 从財产 获得的 收入， 而不考 虑由于 人的賺 錢能力 
的变化 （“ 人力 資本”  human  capital 的累 积或反 累积） 而 引起的 
价値的 增減， 則 后在的 第一号 收入就 不像其 他种类 的收入 是主观 
的 事情； 它差 不多完 全是客 观的。 个 人財产 的資本 价値在 一星期 
开始 时是一 个可以 估价的 数字； 在屋 期終了 时也是 如此， 因此 ，如 


① 用 梅德尔 敎授荇 創， 为其他 瑞士羥 济学家 輸出的 一个名 詞。 
③ 用凱恩 斯先生 的名詞 i 
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果 我們假 定我們 能够衡 量他的 消費， 他的后 在的收 入就能 直接計 
算 出来。 因为 任何个 人的后 在的收 入是一 种客观 的量， 組 成社会 
的 全体个 人的后 在的收 入就能 沒有困 难地加 起来； 后在的 第一号 
收入等 于消費 資 本积累 这一法 則对整 个社会 也是适 用的。 

这 是一个 A 方便的 性能， 但可惜 沒有理 由把这 一观念 在經济 
理 論上加 以扩充 运用。 資本积 累的后 在的計 算在經 济的及 統計的 
历 史 上有其 地位; 它 們对經 济的进 步是一 个有用 的衡 量杆; 但是屯 

•  參 

們对 于想发 現經济 体系如 何运行 的理論 經济学 象却屬 无用， 因为 
它們对 行为沒 有重要 意义。 任 何特定 的星期 的后在 的收入 要等到 
星期終 了时才 計算得 出来， 而 在那时 它包含 了現在 的价値 和完全 
屬 于过去 的价値 之間的 比較。 根 据“过 去的事 終是过 去的事 ”这个 
一般 的原則 ，它对 現在的 决定沒 有关系 ，和行 为相关 的收入 不能包 
括意 外收获 在內； 在有 意外收 获时， 必 須把它 們当作 未来星 期收入 
的提髙 （按 它們的 利息計 算)， 而不把 它們作 为当前 一星期 的有效 
收入。 后在 的收入 和先在 的收入 之間 理論上 的混淆 相当于 收入和 
資本 之間实 际上的 混淆。 

8. 从 以上似 乎可以 說任何 想对社 会收入 作統計 計算的 人遇到 
了一个 难題。 他能 計算的 收入不 是他想 探求的 眞正的 收入； 他想 
探求 的收入 是不能 計算的 。在这 种进退 維谷之 境中只 有一个 办法; 
那当 然就是 在实际 中应当 采取的 办法， 他 必須染 取他的 客观的 
量 —— 后在 的社会 收入， 幷进 而对那 些似带 有意外 之財性 质的資 
本 价値的 变化以 某种表 面有理 或是合 理的方 法加以 調整。 这种估 
計 是正常 的統計 程序， 从 它本身 即足以 說明它 是有道 理的。 但它 
仅 能产生 統計的 估計; 根 据它本 身的 性质， 它 不是一 种經济 数量的 
衡量 。① 

① 因 为統計 学家必 須采取 这一条 路綫， 他們 常求助 于其他 搮求客 观的收 入的部 
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为了 福利經 济学的 目的， 我們所 想衡量 的一般 是¥亨@ 社会 
收入； 这意味 着要作 出一个 相当于 第三号 收入的 估計， a 在上 
面所 作的估 計相当 于第一 号收入 一样。 这里， 我們 碰到进 一层的 
困难， 要获得 对第三 号收入 (即 使是后 在的） 的客观 衡量是 不可能 
的； 因为第 三号收 人常視 对消費 品价格 的預期 而定。 但是 我們可 
以构 成某种 类似的 相当的 东西。 在計算 資本价 値时， 可以 在某种 
方 式下， 将价 格的变 动排除 在外； 从理論 上說， 可以 想到的 最好办 
法之一 为对期 末的实 际資本 貨物， 按 类似貨 物期初 的价格 計算其 
价値； 經 过这一 試驗后 所得的 任何資 本累积 为按— 計算的 累积。 
把这一 时期的 消費数 量加在 一起， 我們 至少得 aT/ —种意 义的后 
在 的眞实 收入; 然后再 把意外 收益与 損失加 以校正 ，我 們就 得到了 
关于眞 实的社 会收人 的有用 的衡量 。① 但是 它和对 社会貨 币收人 
的 衡量是 屬于同 一类的 估計。 

我希望 本章已 經說明 白 个人收 入計 算怎样 可能对 个人經 济行 

为起 重荽的 影响； 社会 收入的 計算怎 样可能 在社会 統計学 中以及 

福利經 济学中 占有很 重要的 地位； 同时 ，为什 么純理 論經济 学家只 

有 甘冒危 險才会 在討論 中利用 收入的 观念。 对他 而言， 收 入是一 

个很 危險的 名詞， 是 可以避 免的； 如我們 所将看 到的， 动态經 侪学 

的整 个一般 理論都 可以不 用这一 观念。 或者可 以說， 只有 在我們 

硏究 的后期 ，当 我 們想观 察一 下“量 入为出 ” 这一实 踐的格 言对經 

济的发 展产生 什么影 响时， 我們才 有必要 利用它 。② 为此， 也幷不 

門——国 內收入 税务司 一点 殊不足 力奇。 他所 能做的 最好的 事淸就 是追随 收入稅 
管理 部門的 实綫。 但 是理論 經济学 家要能 够批評 这些管 理部門 的实踐 ； 他沒有 理由和 
他們 附和在 一起。 

① 在 眞实收 入的情 况中， 校 正意外 收益与 損失的 过程是 較不重 要的， 因 为仅仅 
由于 貨币价 値变化 而产生 的意外 得失已 經被排 除在外 ； 只 有由于 自然災 禍及战 爭的意 
外損 失才算 在內。 

③ 見下文 ，第 23 章。 
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需 要有一 个准确 的关于 收入的 定义； 适用于 这一粗 略的实 踐格言 
的 某种很 粗略的 东西就 完全可 以了。 


第十四 章附注 

有 两个从 收入理 論发生 的問題 我觉得 应当在 本书中 討論一 
下 ，虽 然如前 所述， 我很不 願被它 們拉得 太远。 其一 为儲蓄 与投資 
的关系 問題; 我想讀 者有权 要求对 这一爭 論紛紜 的題目 表示意 見^ 
另 一为关 于利息 变化对 折旧的 計算， 因而也 就是对 收入的 影响問 
題; 这 問題本 身較为 重要， 在 此处考 虑到它 ，会引 出一两 个槪念 ，我 
們記在 心里， 对以后 有用。 

A. 儲蓄 与投資 

关 于儲蓄 与投資 問題， 主 要的困 难显然 起因于 这些术 語能作 
多种 界說。 非常 明显， 相应于 我們在 前章陈 述的每 一个收 入的定 
义都 有一个 儲蓄的 定义， 而这 幷不会 把我們 牵涉到 那些已 經提出 
来过 的曖昧 不明的 定义当 中去。 对儲蓄 可以下 先在 的定义 也可以 
下 后在的 定义； 可以和 第一， 第二， 第 三号收 入的定 义相配 合来給 
它下 定义。 对 于每一 个这种 儲蓄定 义就有 一个相 应的投 資 定义。 
这样 就常常 使討論 陷入互 相矛盾 之中。 

一 旦这些 不同的 定义陈 展于我 們之前 ，很 淸楚的 ，我們 一般就 
沒 有理由 期望 同一种 收人定 义相关 連的儲 蓄和同 另 一种定 义相关 
連的 投資之 間会有 任何重 大的一 致之处 & 不 同的收 入定义 是在很 
不同的 阶段发 展的， 考虑 到的問 題有所 不同。 只有 起源于 同一个 
收入定 义的儲 蓄与投 資之間 才能发 現値得 硏究的 一致。 

这第一 点意見 淸除了 許多可 能的爭 論点， 佴它 还留給 我們很 
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大 的选擇 余地。 我們 还得决 定我們 所要考 虑的是 和第一 ，第二 ，或 
第 三号收 入中的 哪一个 相应的 儲蓄与 投資； 以及考 虑先在 的定义 
呢 还是后 在的定 义。 我現 在幷不 相信第 一个决 定是很 重要的 决定， 
我 們可以 从任何 一种近 似于收 入观念 的观念 开头， 幷发現 所得結 
果非常 相似。 但是 先在后 在的区 分当然 是非常 重要的 ， 

为 了簡約 起見， 此 处我将 限于談 及那些 与第一 号收入 相应的 
儲蓄与 投資的 定义。 如 果我們 从譬如 說第三 号收入 开始， 整个的 
討論 将完全 重复， 但是 我想我 还是把 这留給 讀者自 己去 試驗。 如果 
我們 从第一 号收入 开始， 我們給 一个人 的儲蓄 (先 在的) 所 下的定 
义是 :这一 屋期当 中他的 实际消 費和某 一种消 費水平 之間的 差別， 
在 这一水 平下， 他預期 的前景 在屋期 終了时 的貨币 价値和 在屋期 
开始时 的实际 貨币价 値相同 。如 果我們 把一个 屋期看 作为时 很短， 
可以 忽略在 这一屋 期当中 增加的 利息， 我們 也許可 以說他 的儲蓄 
是他 的前景 的貨币 价値的 增加， 这种 增加計 划要在 这屋期 当中发 
生。 此外， 如果 我們忽 略由于 他个人 賺錢能 力的变 化而引 起的他 
的 前景的 变化， 他的儲 蓄也許 可以看 作是他 的財产 价値的 有計划 
的 增加。 所有这 些都是 先在的 儲蓄； 后在的 儲蓄是 他的財 产已实 
現的 增値。 

社会的 全体成 員的后 在的儲 蓄可以 总加在 一起。 它們 的总数 
等于 所有人 的財产 在这屋 期中貨 币价値 的总增 加数。 現在 財产有 
三种 形式: 它包 含有物 质貨物 (眞 实資 本)， 或者 证券， 或 者貨币 。伹 
是如我 們所看 到的， 貨 币或者 是物质 貨物， 如 黃金, 或者 是证券 ，如 
鈔票 或銀行 存款。 这 样三种 就变成 两种。 此外， 证 券不过 是一个 
人 (或 商号) 对 另一个 的各神 种类的 債务； 因 此当所 有財产 相加的 
时候， 它 們就互 相抵銷 掉了。 因而总 的后在 的儲蓄 就变成 了物质 
資本 价値的 增加； 它 似乎就 是找資 的含义 —— 当然 ， 这里指 的是后 
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在的 投資。 

因此， 就整 个社会 而言， 后 在的儲 蓄和后 在的投 資必然 相等。 
但是， 这 种等同 仅仅是 一种无 待說明 的道理 —— 它 不过表 明在經 
济中所 有資本 貨物都 各有其 主这一 事实。 而 这幷不 是一个 很深奥 
的 带有理 論上重 要性的 間題。 

先在的 儲蓄和 先在的 投資之 間的关 系更屬 有趣。 照前 类推， 
先 在的投 資必定 等于物 质資本 —— 包 括生产 貨物及 耐用消 費資料 
的价 値的有 計划的 增加。 从这 一定义 来說， 一特 定的人 （或 商号） 
只要 計划在 这屋期 当中， 获 得非物 质种类 的財产 —— 证券 方面的 
財产， 他就能 計划儲 蓄多于 投資。 同样， 如果 他想减 少持有 证券， 
他就能 計划投 資多于 儲蓄； 如 我們看 到的， 这包 括发行 证券， 增加 
要由 他自己 偿付的 证券。 因此， 計划 儲蓄与 計划投 資之間 的差別 
就 是对一 般证券 —— 包 括貨币 的計 划需求 与計划 供給的 差別。 

我們 記得， 在我 們所一 直使用 的 模型的 特殊假 定下, “星 期”是 
暫时 均衡的 时期， 其特 征为在 这星期 当中所 有的需 求与相 应的供 
給是相 等的。 幷假 定对证 券的計 划需求 与供給 在“星 期一” 的市場 
上会立 刻变为 实际。 因此就 整个社 会而言 ，它 們必然 相等， 因此在 
这屋期 当中， 不仅后 在的儲 蓄等于 后在的 投資; 先在 的儲蓄 也等于 
先在的 投資。 ® 

不过， 这些 先在的 量之間 的等同 幷不是 无待說 明就能 明白的 
道理 ，如像 后在的 量之間 的等同 一样。 它是对 证券的 供需方 程式的 
一种 表現； 如我 們所看 見的， 这 又形成 决定价 格体系 的方程 式体系 
的一 部分。 不过， 我幷 不认为 我們应 該承认 在儲蓄 投資方 程式及 
利 率之間 有特別 的关連 。我 們曾經 看到有 这么一 种观念 ，③ 即利率 

① 同时， 当 然沒有 必要耍 求先在 的量和 后在的 量彼此 相等。 

(D 見前第 12 章。 


174 


第三篇 动态 經济学 的基础 


是特別 地被® 券 —— 不包 括貨币 —— 的供 需方程 式所决 定的； 但 
是 这里的 方程式 是一个 包括貨 币的方 程式， 和利率 沒有特 殊的关 
連。 因为 对证券 （包括 貨币） 的供 需方程 式和对 一般实 际貨物 （生 
产貨 物加消 費貨物 加生产 原素） 的 供需方 程式是 同一样 东西; ①如 
果我 們要把 儲蓄投 資方程 式和价 格体系 的任 何特殊 部分或 方面連 
系起来 ，那 就还不 如把它 和一般 价格水 平連系 起来。 还有， 当我們 
記得整 个体系 是如何 內在地 相关連 时, 那么， 把特殊 的方程 式和特 
殊的 价格連 系起来 就沒有 什么作 用了。 

因之， 在 一屋期 当中， 先 在的儲 蓄等于 先在的 投資； 但 这只是 
一屋 期当中 而不是 任何較 长的时 期中的 特性。 后在 的量在 我們所 
取 的任何 时期中 都是相 等的， 但先在 的量只 有在計 划一致 时才必 
然 相等。 先在的 儲蓄和 先在的 投資之 間的等 同是长 期間均 衡的条 
件 之一。 在不 均衡的 环境下 ，在 此 一个屋 期为长 的一个 时期中 ，計 
划 儲蓄超 过計划 投資是 完全可 能的。 而不均 衡可能 通过这 种不相 
等的过 程显現 出来。 如果企 图不經 过調整 就完成 計划， 商 品的供 
給 就会开 始超过 需求， 同时 (就我 們現在 所能看 到的） ，价格 会趋于 
下降。 同样 ， 如果計 划投資 超过計 划儲蓄 ，价 格就有 上升的 趋势。 

这 一切都 是多么 詭譎! 凱恩 斯先生 在他的 《貨 币論 》 中指出 ，儲 
蓄 与投資 只有在 均衡的 情况下 才是相 等的； 投資超 过儲蓄 就意味 
着价格 的上升 ，反之 亦然。 在他的 《通論 》中 ，他 又吿 訴我們 儲蓄与 
投資常 常是相 等的， 而这仅 仅是一 种同一 性或无 待說明 的道理 ，对 
价格 的决定 沒有什 么重要 意义。 就 我所能 了解， 对 这四个 叙述的 
每一个 ，我 們都有 一些相 关的和 重要的 理由說 它們是 对或者 是錯。 
B. 利息 与收入 的計算 
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1. 无論我 們选用 收入观 念的三 个“近 似意义 ”中的 哪一个 ，收 
入的 計算都 在于找 出某种 序章㊉ 价値 爪流， 它的現 在的資 本化的 
价値 相等于 实际可 以預料 川 流的現 在値。 它 是一个 标准的 
价値 川流， 因为 它保持 了某种 不变的 东西， 这 正好和 实际預 期的进 
款州流 不同， 后者 也許会 在这种 或那种 方式上 波动。 但是 三个近 
似意 义中所 包含的 不变种 类是不 同的。 相应 于第二 号收人 的标准 
川 流是一 种数学 意义上 的不变 川流， 它把同 一数額 的貨币 价値等 
同地 归諸于 每一个 相继的 屋期。 相应 于第三 号收入 的标准 川流按 
实际价 値計算 不变， 因 而归屬 于相继 的屋期 的貨币 价値会 随价格 
水平的 变化而 变化。 如果 利率預 計幷非 不变， 則相 应于第 一号收 
入的 标准川 流按貨 币計算 会发生 变化; 我們 在計算 它时， 将 使所有 
(在标 准川流 中的） 未 来价値 的資本 化貨币 价値每 个星期 都屬不 
变。 

但是， 在每 一种情 况中我 們做的 大致是 同一的 事情。 我們以 
一种标 准川流 替代实 际上預 期进款 川流， 这 种标准 川流在 时間上 
的 分布情 况有某 种确定 的标准 形状。 我們要 問的， 不是一 个人在 
当前一 星期实 际进款 多少， 而 是如果 他得到 現在价 値与他 的实际 
的預 期进款 相同的 标准川 流时， 他的 进款是 多少。 这一数 額就是 
他的 收入。 

如果 他对某 些将来 进款的 預期有 上升， 他的前 景的現 在价値 
就会 提高， 它会 大于旧 的标 准川流 的現在 价値。 为了恢 复均等 ，就 
必須提 髙标准 川流， 仍使它 保持旧 的标准 形状， 但 全部地 把它提 
高。 这样 收入就 增加了 ， 

在利率 变动不 定时， 事 情更为 复杂。 因 为不仅 实际預 期的进 
款川流 的現在 价値会 变化， 旧 的标准 川流的 現在价 値也会 发生变 
化。 为了 发現对 收入所 产生的 影响， 我們得 找出在 这两种 現在价 
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値中， 哪一 个更受 影响。 如果 利率的 下降使 实际預 期进款 的現在 
价値 的提高 多于标 准川流 的現在 价値的 提高， 那么 它就会 把收入 
提高 I 如 果利率 的上升 使标准 川流的 現在价 値降低 甚于实 际預期 
川流 的現在 价値， 那么 它也会 把收入 提高。 

如果 我們仅 注意各 种期限 貸款利 率都相 同的那 些情况 （在收 
入計 算中， 这有时 —— 甚 至常常 一是合 理的簡 化)， 这一 关系可 
以 进一步 通过图 解来 硏究。 


2 •无論 哪一种 价値川 流都有 一个資 本化的 价値， 現在 可以把 


这看作 利率的 函数； 这 一函数 可以用 曲綫的 形式画 出来。 从所得 


結果 看来， 在画 这曲綫 
时 使其形 状稍異 于在第 
一 眼看来 似乎較 为自然 
的形状 ，是 最为方 便的。 
我 們将沿 水平軸 衡量資 
本 化价値 ，① 沿 垂直軸 
衡量 的不是 利率， 而是 
一种可 称之为 的 

东西 —— 将一 4 蠢矗現 

一屋 期时， 必須 将这笔 
錢 减少的 比率。 （如果 


每 星期的 利率是 則貼 現比率 等于 1/  (1  + 幻。） 


和特定 的預期 进款川 流相应 ，有 一条資 本价値 曲綫兄 心 曲綫 
向上 傾斜， 因为 貼現率 的上升 (利 率的 下降) 会提 高資本 化价値 。和 
任何特 殊的收 入水平 相应， 有一条 資本价 値曲綫 （图 上的 点綫) ，它 


① 采用 經济学 上常見 的习慣 ，把因 变数放 在水平 軸上, 


第十 四章收  入 


177 


显示 在各个 貼現率 上相应 于那一 特殊收 人水平 （根 据我們 所用的 
收人 定义） 的标 准川流 的現在 价値。 如 果贴現 此率为 0H， 預期 
进款 的現在 价値是 HA， 而收 入水平 用点綫 代表， &S 通过 A 
点。 

如果 贴現率 上升， A 将沿 及及 向 右移； 如果 像我們 所画的 ，沿 
的 傾斜度 大于兄 R  —一 或者， 同一回 事情， 的彈 性小于 兄 R， 則 
从图 上看， 这显然 意味着 向一条 代表較 高收入 的点綫 移动。 因之， 
一 切都因 及 曲綫 的彈性 而定。  • 

偿 付川流 （工 0，^1， 而， . ，〜） 的 資本价 値为工 o  +  ftri  + 於 

+ …… ^xvo 这一資 本价値 对于貼 現率# 的 彈性是 

如： I  + 邱2工2  + 胡 ^  + . 十 Vp9Xv 

工 0 十 卽1 十 尽2 工 2  +於8 工 3  + . 

(因 为一 个总数 的彈性 是它各 个部分 彈性的 从这 种彈性 
的形 状看， 我們也 許可以 恰当地 把它看 作为川 平均 时期； 因为 

科科轉 f 特’研 朽 0^ ㈣抒轉 ，♦竽 ㈣ 

于 4 二 不悅， 因为 在讀者 头脑中 这术語 有完全 
不同的 意义。 不过 ， 我希 望在以 后表明 ，我給 与这术 語的意 义是傳 
統意 义的合 理的伸 延。） ① 

从 上可以 得出結 論說， 如 果进款 川流的 平均时 期大于 与之作 
比 較的标 准川流 的平均 时期， 利率的 下降对 进款川 流資本 价値的 
提高将 超过对 标准川 流資本 价値的 提高， 因之 会增加 收入。 但是 
如 果进款 川流平 均时期 小于标 准川流 的平均 时期， 則利率 的上升 


① 見以 后第 17 章。 彈性 通常都 假定是 一个純 数字， 不带 单位， 此 处却等 于时間 
的 长度， 讀者对 此也許 会感到 惊異。 这是由 于复利 而來的 結果， 两年的 利率幷 自卜年 
的 利率的 双倍; 因而在 考虑比 例的变 更时， 不能将 时間除 去* 
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会增加 收人。 

3 •这 一平均 时期的 試驗在 数学上 似乎是 很有根 据的； 伹是和 
我們 通常所 用的常 識試驗 相比， 它显得 古怪地 不同。 如果 一个人 
的进 款得自 对廢旧 資产的 利用， 这 种資产 在将来 会随时 丢棄, 我們 
就可以 說他的 进款超 过他的 收入， 它 們之間 的差額 算作折 旧的补 
貼。 在这种 場合下 ，如 果他 的消費 少于他 的收入 ，他 必須再 貸出他 
的进 款的一 部分； 而利率 愈低， 他再 貸出的 数額就 愈大， 以 便将来 
不 能从廢 旧資产 得到进 款时， 可从利 息获得 补偿。 因之， 如 果进款 
預期在 将来会 下降， 則利率 愈低, 收入也 愈低; 而在相 反的情 况下， 
一 个人 ，的进 款預期 在将来 会扩大 （如 果他要 在他的 收入限 度內生 
活， 他就得 借款或 出售证 券）， 則利率 愈低, 收 入就会 愈高。 

是 否可能 对平均 时期的 試驗重 新加以 解釋， 使 它和这 种常識 
的 試驗相 一致？ 关 于这点 可以作 以下的 解釋。 

让我 們把注 意限于 以下的 情况， 即利率 和价格 預期都 不会变 
化， 因 而收入 观念的 三个“ 近似” 都吻合 一致， 和它們 之中任 一个相 
应 的标准 川流是 按貨币 計算每 屋期都 不变 的标准 川流。 

預期 的进款 川流和 据以計 算收入 的标准 川流必 須有同 一的資 
本化 价値， 因之 如果进 款的平 均时期 大于标 准平均 时期， 則 預期的 

川流 在最近 的将来 必定会 傾向于 亨亨令 亨辱， 而 在較远 的将来 ，它 
又必定 可以从 高于标 准取得 补偿。 从 i 个 4 看， 它 必定有 上升的 
趋势; 我們 也許可 以說， 它有 如音乐 中的漸 强音。 平 均时期 結果就 
是 衡量一 种价値 川流的 漸强或 漸弱① 的 准确的 方法。 

一个 大小 不变， 长度 无限的 川流， 自始 至終以 同一的 利率貼 
現 ，在事 实上它 的平均 时期是 什么？ 可 以很容 易表明 ，它等 于利率 


① 漸强及 漸弱都 是借用 音乐上 的术語 a 
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的反数 ，也 就是 等于“ 年値” （years’  purchase) 的数字 。①如 果利率 
为每 年百分 之五， 标准 川流的 平均时 期为二 十年。 如果任 何其他 
川 流的平 均时期 超过二 十年, 这 就意味 着这川 流是漸 强的； 如果它 
少于二 十年， 这川流 就是漸 弱的。 平均时 期的全 部意义 就是这 
样， 

这种衡 量价値 川流的 趋势的 方法能 用于任 何一种 川流； 从經 
济理 論的观 点看， 它似乎 比之 其他方 法更具 有重要 意义。 当我們 
考虑 到利息 的变化 对生产 齟織所 起的影 响时， 我們还 要再談 到它。 


①  因为  夕+2 夕 2+3 沪 + …… 一 卢  /  1  _  _  1 

1+|3; 声 二  i-fi  H  厂。 

②  对 一种价 値川流 的漸强 調的最 好的数 字定义 是川 流的扩 充率， 在每一 个时期 
以同 一的比 例继續 扩充， 其平 均时期 和原来 的川流 相同。 这一扩 充率通 过一簡 单的公 
式 和平均 时期相 关連。 如果 P 为川流 的平均 时期， <  MO 率， C 为漸 强調， 定义 如上, 

則： C  =  /  — — pr— 0 


第四篇 动 态体系 的运行 

第 十五章 生产 的計划 

1. 在这第 四部分 也是最 后一部 分中， 討 論的进 程早經 决定。 
在 第三部 分中我 們已硏 究过动 态体系 的一般 性能， 現在我 們要对 
它进 行一种 分析， 和在 第二部 分中应 用于靜 态經济 的那种 分析相 
同。 因此, 我們要 討論的 一系列 的問題 ，和在 本书前 一部分 所討論 
的問 題恰相 平行。 我 們要再 来考虑 私人的 位置， 硏 究他的 行为的 
定律； 只不过 我們現 在要考 虑的事 情更多 一些。 我 們要考 虑在那 
些方面 他的行 为受到 影响， 不仅 受現在 的价格 ，也受 利率以 及价格 
和利息 預期的 影响； 我 們不仅 要像以 前一样 观察他 对商品 的供給 
和 需求, 而且要 观察他 对征券 （包 括特种 证券， 即 貨币） 的供 給和需 
求。 我們 要对企 业的情 况进行 同样的 硏究。 我們在 建立了 商品， 
证券 和貨币 之供給 和需求 的定律 以后， 就要 把这些 定律集 中起来 
以得出 整个价 格体系 的运行 定律。 首先， 我 們能发 現的仅 有的定 
律 是在任 何特定 “ 屋期” 中价 格体系 运行的 定律； 而 我們想 要从动 
态 理論得 到的， 这不过 是一个 开始。 (然 而， 即使是 这种暫 时均衡 
的分析 ，如 果能細 致地作 出来， 它也会 产生几 个重要 幷令人 惊異的 
結論 6)要 在这一 点之外 再行深 入是困 难的； 但 在下結 論之前 ，我 
們 将努力 发現在 关于价 格体系 长时間 的发展 定律方 面还能 說些什 
么。 

第一 件要 做的事 就是硏 究个別 的人和 个別的 企业的 行为； 我 
們 把在靜 态学中 采用的 討論夫 序反轉 过来, 即从 企业 开始， 是有理 
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由的。 在实 际上， 企业 之作出 生产計 划或許 远較私 人之作 出开支 
計划为 完善； 因 为我們 有时候 会需要 提供一 个正式 的对計 划决定 
的照例 分析， 在企 业和私 人两种 情况中 ，我們 最好对 企业提 出这种 
分析， 因为企 业的情 况較为 現实， 而私人 的情况 則不是 很現实 。我 
們一旦 从企业 的分析 中熟悉 了計: fel [决定 的一般 原則， 当我 們談及 
私 人时， 我 們就能 适当地 多考虑 或少考 虑这些 一般的 原則。 在我 
們討論 下去时 ，这 种程序 的优点 就更为 明显。 

2 •像动 态經济 学的其 他分支 一样， 生产 的动态 理論曾 經是爭 
論 紛紜的 一点。 的确 ，引 起的紛 爭或許 此其他 問題还 要多， 而在这 
里出 現的一 些論題 是古典 的有爭 論佘地 的一些 論題； 它們 是在过 
去曾 使經济 学家伤 脑筋的 資本理 論的大 問題。 今天 它們已 經被其 
他 間題* — 或許是 更为重 要的間 題所遮 蔽了。 伹 是它們 虽被遮 
蔽， 却未曾 解决; 如我 們力所 能及， 应負 起解决 它們的 任务。 

即使在 今天， 在經 济学这 一部門 的偉大 的名字 仍然是 龐巴维 
克的 名字。 所以如 此說， 幷不是 因为他 的学說 被普遍 地接受 (即 
使 在他自 己那个 时代， 也沒有 被普遍 接受， 在 我們这 个时代 ，支 
持者就 更少） ，而 是因为 它是必 須面对 的一个 挑战。 差不多 每一个 
硏 究資本 的人都 会在这 个或那 个阶段 成为龐 巴维克 学說 的牺牲 
者 。① 把資 本主义 的生产 下定义 为使用 时間的 生产; 把使用 的資本 
数量下 定义为 使用的 时間数 量的指 示器； 把 利息下 降对生 产結构 
的 影响看 为表現 在使用 时間的 增加； 所有这 些观念 都使这 一題目 
非常透 彻明晰 ，初 眼看来 ，难以 抵拒。 这一理 論很經 得起能 以对它 
提出来 的一些 較明显 的反对 意見； 伹是， 再 往下硏 究时， 困 难就增 


① 龐巴 维克学 說 的經典 叙述当 然要推 他的: 《資 本实证 論》， 1889 年版。 已由 
斯馬 特譯成 英文， 作 者写本 书时， 傳盖 茨克尔 的重譯 本即将 問世。 威克 塞尔: 《讲义 
第 1 卷， 关于資 本的一 部分論 述相同 ，但更 精炼. 


185  第四篇 动 态体系 的运行 

加了 ，給“ 在生产 中所用 的时間 ”下定 义愈来 愈难； 所 以大多 数人最 
終 被迫放 棄这一 学說, 即使 他們找 不到代 替它的 东西。 

奈 特敎授 最近在 一系列 文章中 有力的 ，一 再地对 这一“ 奥地利 
的” 学說提 出反对 意見。 这些 文章又 重新令 人注目 地挑起 了旧的 
龐巴维 克的爭 端①; 但是主 要的論 点仍未 解决。 讀 者在細 讀这些 
論 文后， 怀有 这样的 感觉： “ 康巴维 克显然 不对; 但 是他所 說的总 
有一些 道理； 你不 能凭空 地創立 像这样 的一个 精心构 成的学 說”， 
在 我們还 不能够 眞正宣 称得到 了一个 令人滿 意的資 本理論 之时， 
我們要 把奥地 利学說 的中心 眞理找 出来。 

我希望 指出， 困 难在于 当我們 越过了 人为地 簡单的 情况时 (資 
本 学說自 然地 从这里 开始， 但即 使到威 克塞尔 手上， 这学說 也沒有 
十分成 长)， 中 心命題 就相当 显著地 改变了 它們的 性质。 作 为一个 
有限的 1# 况， 奧 地利学 說仍然 有效， 虽然这 不是一 个很重 要的情 
况。 一 般的理 論和龐 巴维克 的理論 在某些 重襄方 面有所 不同。 

3 - 如我們 一再看 到的， 在任 何日期 （譬 如在 我們的 “第 一个星 
期 一”） 任何特 定的企 业家所 作的决 定可以 认为是 生产計 划的建 
立。 如果把 生产計 划全部 写出来 ，那 就像 这样： 

. ,3„ 


① 在 奈特敎 授的文 章中， 特 別参閱 《資 本数量 与利寧 'K 《政洽 經济学 报》， me 
年) 。关 于这一 爭論的 一般节 目見卡 耳多: 《經济 学說的 周年纵 覽》， （《經 济学 杂志》 1937 
年)。 后又經 奈特及 卡耳多 續編， 見 《經 济学杂 志》， 1938 年， 
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A,By …… 是不同 种类的 进貨， 足 Y, …… 是不同 种类的 出产， 假定 
企 业家为 n 个未 来的屋 期这样 一个时 期制訂 計划。 进貨怳 仅是为 
企 业购进 的某种 东西： 而 出产則 是售出 的某种 东西。 如果 全盘业 
务将吿 結束， 所有設 备全部 售淸， 这 些設备 可以当 作出售 那天的 
“ 出产”  一 有以 后的出 产都是 0。 这 种观念 允許我 們想到 ，企 
业家 是在为 以后有 限时期 (w 屋期） 作 計划； 因为我 們把計 划在那 一 
时期 临 了时遺 留下来 的設备 看作特 定种类 的出产 (譬如 么）， 一种 
仅 在最后 一星期 生产的 出产。 

我 們将会 注意到 ，即 使只有 一种物 质出产 （譬如 X) ， 生 产計划 
也包 括了很 多不同 的出产 （在 不同 日期的 又)， 对此 現在要 加以区 
分 开来。 讀者現 在当会 了解， 为什么 我們在 关于企 业的靜 态理論 
中非 常注意 多种产 品生产 企业的 情况。 

正如 企业的 靜态問 題是对 于某一 組生产 原素和 产品数 量的选 
擇， 动态間 題是从 可供选 擇的生 产計划 中选擇 某一生 产計划 。如 
像在靜 态学中 一样， 企业 家选擇 的限制 是技术 性的。 存在 着一些 
可 供选擇 的生产 計划， 它們 在技术 上是可 能的。 如果所 有进貨 ，和 
除一个 以外的 所有出 产的大 小都是 已定的 ，这 种技 术限制 (或 者生 
产 函数) 就 会在余 下来的 日 期里提 供可能 的最大 生产; 如果 所有出 
产， 和除 一个以 外的所 有进貨 的大小 都是旣 定的， 它 就会在 佘下来 
的日 期里 提供必 須的最 小进貨 。① 由于 企业家 在这种 限制下 工作， 
他只 能通过 以下方 法从一 种生产 計划变 更为另 一种生 产計划 ： （1) 
以一 种出产 的某种 数量代 替另一 种出产 的某种 数量， （2) 以 一种进 
貨代 替另一 种进貨 ， （3) 同 时增加 或戚少 一种进 貨和一 种出产 。生 


① 特定 的进貨 和出产 在这里 也必須 是相一 致的， 否 則零星 出产将 不会是 正数， 
或者甚 至等于 0  , 而零星 进貨必 定是无 穷大。 这 一点已 在以前 討論过 i 見 本书第 78 頁 
注①。 
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产計 划的任 何变更 都必須 能化成 这种“ 基本的 变化” 中的一 个或其 
中的某 种联合 t 所有 这些都 恰好和 靜态学 一样。 

4 .但 是現 在哪一 个生产 計划是 更可取 的呢？ 在靜 态学中 ，我 
們 滿足于 认为企 业家总 是最大 限度地 扩大进 款超过 成本的 剰佘； 
这 沒有弓 I 起特別 的困难 ，伹 是如从 动态来 看問題 ，很 明显企 业家所 
能期望 的不是 单一的 剩余而 是从一 个屋期 到一个 星期的 剩余川 
流。 如果 有两个 川流， 其中 一个川 流中的 每一个 剩佘都 此 男一个 
川流中 的相应 的剩佘 为大， 那么， 那 一个川 流較大 不会成 为間題 
但是， 如果 这一条 件得不 到滿足 (沒 有理由 說这一 条件会 常常—— 
甚 至有时 —— 得到 滿足) ，我們 需要某 种标准 使我們 能判断 一个川 
流是否 較另一 个川流 为大。 

建立 这样一 个用一 般用語 叙述的 标准似 乎曾給 某些經 济学家 
引 起一些 困难; 为什么 会如此 ，实 在沒有 理由。 这种 标准能 用几种 
形式 叙述； 但是， 如 果对它 們适当 地加以 考虑， 它們全 都可以 化成 
同一的 东西。 

叙述 这一标 准的最 基本的 方式是 以剰余 川流的 資本化 价値的 
用語 来叙述 —— 我們 可称之 为生产 計戈! f 的資 本化 价値。 如 果我們 
假定企 业家能 以特定 的市場 利率自 由地借 或貸， 而 他之从 事經营 
R 为从其 中获取 收入， 那么可 采取的 生产計 划必定 是現在 的資本 
化价 値最大 的生产 計划。 

我們对 任何一 屋期的 剩余所 下的定 义为： 这屋 期中出 产价値 
超 过这一 屋期进 貨价値 的数量 。① 因此， 如果 价格和 价格預 期是已 
定的， 則 生产計 划一經 决定， 剩佘 也就决 定了。 如果 利率和 利率預 


① 在任何 特定的 屋期中 ，进 貨的价 値会超 过出产 的价値 ，以致 剩余变 成亏空 ，当 
然也是 完全可 能的。 这 不一定 就意指 破产； 它 仅指投 資正在 进疔， 亏空 可被以 后的剩 
余搬。 
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期是已 定的， 則 它的現 在价値 也被决 定了。 

企业象 在未来 任何屋 期中的 預期淨 进款可 以下定 义为： 他的 
預期 的剩佘 由 于过去 参与的 合約必 須交付 的費用 （例 如債务 
的利息 X 因 *为* 这 些費用 和現在 的决定 无关， 它們不 能因計 划的任 
何 变更而 修改。 一旦利 息是旣 定的， 这些費 用的資 本价値 的量就 
是已 定的； 因此 他的預 期淨进 款的資 本价値 与他的 預期剩 余的資 
本价 値仅相 差一个 常数， 当后者 扩大至 最大限 度时， 它也会 扩大到 
最大 限度。 

現在就 很容易 表明， 企业 象的預 期淨进 款的資 本价値 的任何 
增加 都会使 他进入 于一个 更好的 位置。 如果 他是一 个私有 商业的 
主人， 商业 上的进 款直接 进入他 的私人 口袋， 那么以 上一点 就非常 
明显; 那一 資本价 値的任 何增加 使他能 像以前 一样計 划开支 (在他 
的 私人帳 戶上) 而仍 能有所 积佘。 如杲他 是一个 公司的 管理人 ，事 
情 或許不 是那么 明显； 但以下 一点仍 然不錯 ，即 公司 預期爭 进款的 
現 在价値 的任何 增加都 使他能 像以前 一样計 划股息 川流而 仍能有 
些东 西留下 —— 使他能 在将来 任何方 便的日 期里， 付出較 髙的股 
息。 

同一 件事情 还可以 利用收 入的观 念通过 另一方 式来看 一二或 
許是显 然更为 現实的 方式。 我們已 經看到 ，①一 个人的 可以 
看 作为一 种标准 川流的 水平， 这种标 准爪流 的現在 价値“ 的預 
期 进款的 現在价 値是一 样的。 同一原 則可以 应用于 企业。 它的收 
入 （或 利潤） 是一 种标准 川流的 水平， 这种标 准川流 的現在 价値和 
它的 預期淨 进款的 現在价 値是一 样的。 因 此我們 得到这 样的关 
系： 


① 見前第 i4 章附注 B， 《利 息与 收入的 計算》 ，第 1 节， 
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淨进 款=剩 佘一过 去合約 上发生 的費用 
利潤 (或 收入） = 淨进款 -折旧 （或 + 估价 拾高） 

一 且价格 和利息 預期是 旣定的 ，要 使用的 标准川 流型态 (即收 
入的 定义) 亦已 决定， 則所有 这些事 情都完 全是确 定的。 現 在我們 
知道， 如 这些事 情是旣 定的， 一 种川流 的現在 价値的 任何增 加都会 
提高 和它相 应的标 准川流 的水平 。① 因此預 期淨进 款川流 的現在 
价値的 任何增 加必定 会提高 利潤。 我 們旣可 以說企 业家最 大限度 
地扩 大他的 利潤， 也可 以說他 最大限 度地扩 大他的 預期淨 进款的 
現在 价値， 也可以 說他最 大限度 地扩大 他的預 期剩佘 的現在 价値。 
所 有这些 試驗都 是同一 回事； 伹 其中最 后一个 (我們 称之为 計划的 
現在 价値的 东西) 在 分折上 是最方 便的。 

6. 最 大限度 地扩大 生产計 划的現 在价値 的問題 在形式 上和企 
业 在靜态 情况中 最大限 度地扩 大进款 超过成 本的剩 佘問題 是同样 
的。 不同 日期的 出产可 以当作 不同的 出产； 不同日 期的进 貨作为 
不同的 进貨; 在 这点之 外只有 一点小 差別。 在靜 态的条 件下， 如果 
一 个企业 家使用 一个額 外单位 的生产 原素， 那就会 戚少他 的剩佘 
(我 們假 定这是 他企图 尽量扩 大的东 西)， 其 数量等 于这一 生产原 
素的 价格。 但 在我們 的新問 題中， 如 果我們 假定企 业家在 某一特 
定的日 期里决 定使用 一个額 外单位 的生产 原素， 他 的剩佘 的資本 
化价値 (他現 在有效 地單量 扩大的 东西) 的减 少数額 幷不是 生产原 
素 的全部 价格， 甚 至不是 生产原 素的全 部預期 价格。 未来 成本仅 

以它們 的貼現 价値进 入計划 的現在 价値。 因此， 当 我們想 設法适 

•  » 

应 靜态分 析时， 我們必 須常常 以貼現 的价格 代替靜 态学中 的“价 
格”， 以 适合于 动态的 問題。 經 过这些 調整， 企业的 整个靜 态学說 


① 見前第 14 章附注 5,  «利 息与 收入的 計算》 ，第 1 节, 
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仍 然可以 适用。 我們除 了移譯 以外， 不用做 別的。 

和靜态 情况中 同样的 均衡条 件仍然 适用。 相当 于三个 “基本 
的”变 化形式 ，計 有三种 条件。 （1) 任 何两个 日期的 出产之 間的边 
际替代 率必須 等于它 們貼現 价格的 此 例。 （2) 任何 两个日 期进貨 
之 間的边 际替代 率必須 等于它 們貼現 价格的 比例。 （3) 进 貨对出 
产的 边际变 換率等 于它們 貼現价 格的此 例。 

以前 的作者 所叙述 的各种 均衡条 件都是 这些一 般条件 的特殊 
情况。 例如， （1) 当前的 工資率 等于当 前劳动 的边际 产品的 貼現价 
値， 这一时 常談到 的法則 就是我 們第三 个条件 的特殊 情况。 凡当 
此处 所談的 劳动从 事于一 种生产 过程， 这种 过程需 要一定 （技 术旣 
定） 的时間 以获得 結果， 这一 条件本 身韓足 以决定 劳动的 需求价 
格。 但 是应当 注意幷 不是普 遍地眞 实的。 

(2)  利率 等于等 待的亨 f ■边 际生 产力， 这条 威克塞 尔的法 
則① 是 我們第 一个条 件的二 _ 特殊情 况。 从 第一个 条件可 以得出 
这样的 推論： 如 果一項 产品的 价格預 期在两 个相继 的星期 中不会 
变更， 这 时期的 出产之 間的边 际替代 率必定 等于这 段期間 貨币貼 
現的 比率。 因而， 預期 的利率 必定等 于一个 边际单 位的产 品从这 
些 屋期中 的一个 推延到 次一个 屋期时 預期会 增加的 

(3)  凱 恩斯先 生的法 則謂： “短期 供給价 格为边 产 原素成 
本及边 际使用 者成本 之和” 。③ 这是我 們第一 和第三 个条件 的联合 
物。 凱恩 斯先生 假定， 只有 通过增 加当前 的进貨 （生 产原素 成本) 
以及在 某种固 定的比 例上以 当前的 出产替 代未来 的出产 （使 用者 
成本） ，才 有可 能增加 当前的 出产。 

(4)  还有， 当凱 恩斯先 生談及 他所謂 “資本 的边际 效率” 

(1) 《讲 义》， 第 i 篇， 第 172—84 
(D 《通 論》 ，第 67 頁。 
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时①, 他假定 因进貨 的某种 增加可 能使产 量有所 增加， 这种 产量的 
增 加应以 某种特 定的方 法平分 于未来 的时期 之間。 因此， 增加一 
个 单位进 貨的成 本必須 等于因 进貨增 加而产 生之产 量增加 川流的 
現在 价値。 他所說 的利率 等于边 际資本 效率， 意 思就是 这样。 

像凱 恩斯先 生所指 的这些 固定的 此例的 情况无 疑是极 其普通 
的。 时常 有这样 的出产 群和进 貨群， 在它們 之間完 全沒有 替代; 还 
有些 成对的 进貨与 出产， 它們 完全沒 有关連 ，在 日期“ 进貨 的少量 
增 加幷不 会促使 出产在 日期 ~ 有所 增加， 而在 日期“ 的进 貨設有 
少 量减少 ，則 即使完 全放棄 匕 的 出产， 也无法 使其他 出产不 发生变 
化。 由 于这些 成对之 間沒有 边际替 代或变 換率， 除 了耝合 在一起 
以外， 它們 本身幷 不能引 起均衡 情况。 

不过， 有如我 們在討 論靜态 学时所 发現的 ，在我 們硏究 的这一 
阶 段过于 注意这 种固定 此例的 情况， 幷不会 有多少 好处。 在較后 
的 阶段， 它們 汉仅作 为补充 性的情 况出現 5 就很容 易适应 我們的 
討論。 

6. 三种 均衡条 件都必 須予以 滿足， 因为如 果选擇 的生产 _ 
是 最有利 的一种 計划， 則所有 边际替 代和变 換在技 术上都 是可能 
的。 那就 是說， 它們是 必須的 条件; 为 使計划 的現在 价値成 为一个 
眞正 的最大 数量， 稳定条 件也必 須予以 滿足。 

在形 式上， 这种稳 定条件 和我們 在企业 的靜态 均衡中 所发現 
的 稳定条 件是相 同的。 必須有 （1) 在各 种出产 之間 的漸增 边际替 
代率； （2) 在 各种进 貨之間 的漸戚 边际替 代率； （3) 进貨 

•  •  •參 

的漸减 边际变 換率。 此外 ，相当 于剩佘 必須是 正数这 一靜态 条件， 
在 动态条 件中剰 佘川流 的現在 价値必 須是正 数的。 


① 《通 論》， 第 135 頁<» 
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这些 稳定条 件是靜 态条件 的一种 扩充， 它們必 然会引 起和靜 
态条件 相同的 困难。 我想它 們幷不 会引起 更多的 困难； 但 当我們 
把 生产計 划在时 間上鋪 开时， 旧 的困难 幷沒有 去掉。 关于 企业的 
大小問 題还是 存在。 

我們还 記得， 在 靜态分 析中， 只有在 完全竞 爭的情 况下， 才能 
得到为 稳定均 衡所必 須的那 种拫酬 漸戚。 在 这种情 况下， 我們得 
假定存 在有某 种固定 的資源 ， 当可变 的生产 原素增 加时， 它 們幷不 
能随之 增加， 它 的容受 力的限 度应当 足以引 起其他 生产原 素的报 
酬 漸戚。 这一点 显然不 是很有 說服力 ，在 动态的 条件上 ，情 况是怎 
样 的呢？ 

首先 必須区 分以下 两种情 况：第 （1) 种 情况在 所談到 的日期 
中 ，企业 家已經 有确立 的企业 ，第 （2) 种情况 他还是 一个潜 在的企 
业家， 尙在 考虑是 否建立 企业， 如果 建立， 建 立哪种 企业。 在第一 
种情 况里， 必 須的固 定資源 似乎就 在我們 手边。 企 业家已 經控制 
了 貨物的 复合体 —— 企业的 設备。 設 备包括 土地， 建 筑物， 机器， 
工具， 原料， 在 制造中 的 貨物， 技术上 已完成 但尙未 出售 的貨物 。現 
在似 乎有理 由假定 这些設 备会获 得某种 有机的 統一， 它們 幷不能 
一經通 知就立 即照样 复制。 它是企 业从过 去承受 的遺产 ，这样 ，它 
在 有关的 意义上 来說， 似 乎构成 了一种 “固定 資源'  我們 最好不 
要 把它算 在已列 入生产 計划內 的进貨 之中， 最好把 各种可 选擇的 
生 产計划 看作可 选擇的 cm 出产 川流， 这些 出产川 流可以 从最初 
的 設备中 获得。 这样 ，把 最初的 設备固 定起来 ，就会 出現报 酬漸戚 
的 現象， 它即使 不会限 制企业 最后的 規模， 最少会 限制它 发展的 
速率。 不 論如何 ，这对 于我們 当前的 目的已 經很足 够了。 

这一 切都无 問題； 但 关于新 企业的 情况文 怎样？ 它不 能从过 
去接 受遺产 以抑制 扩張; 有 沒有任 何事情 (指 除不完 全竞爭 和市場 
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的限制 以外的 因素） 使 人不致 在无限 大的規 模上来 計划一 个新企 
业呢？ 常識 回答我 們必定 有某种 东西； 即使 在接近 于完全 竞爭型 
态的工 业中， 我們也 幷不认 为新企 业能立 即从巨 大的規 模开始 ，不 
如說 事情正 相反。 必然 仍会出 現某种 障碍， 甚至是 一些只 有在新 
企业 的場合 中才会 呈現的 障碍。 

这些障 碍之一 当然是 我們在 討論靜 态問題 时所提 到过的 一 - 
当企业 日益扩 大时， 管理 及控制 上逐漸 增加的 困难。 在一 个新企 
业中， 万事都 須从头 开始， 缺 乏成規 可循， 这 种困难 特大。 为什么 
企业 总是从 小規模 开始, 从这里 可以得 到一些 解釋。 

另 一个 普遍会 遇到伹 特別出 現在 新企业 中的困 难是風 險的因 
気。 当企 业的計 划規模 扩大时 ，可能 的損失 决然会 变大; 人 們通常 
会愈 来愈不 願去冒 这样的 損失。 我們曾 經表明 ，① 这种逐 漸增加 
的 風險因 素或許 会表現 为預期 价格的 变动， 这种变 动对企 业象不 
利 （因 他的实 际借款 利率也 許在事 实上会 轉变到 于他不 利）； 很明 
显的 ，它 完全能 够使扩 充陷于 停止。 

因之， 整个 的說， 在动 态情况 中我們 用了完 全竞爭 的假定 ，我 
們的懊 悔比之 在硏究 靜态学 时为小 ^ 限制企 业規模 的因素 在实际 
上 大部分 是动态 因素； 因此在 靜态理 論中对 这个問 題威到 非常麻 
煩是不 足为奇 的。® 

V. 生产計 划的另 一特点 —— 它或者 应当算 在稳定 条件內 —— 
可以 在結 論中談 一談。 不 仅計划 的現在 价値必 須是正 数的， 而且 
在企 业家計 iai 的期 間內， 他必 須預期 他的計 的余 数在所 有未来 


①  見前第 9 章 ，第 S 节。 

②  这 里不想 进一步 探討由 于不完 全竞爭 5  [起 的对 生产的 限制以 及由于 風險对 
生 产的限 制这二 者之間 的关系 問題； 但我 认为关 于这个 題目有 儿件很 重耍的 事情可 
說。 （ 見卡 耳多: 《市 場的 不完全 及超額 的容受 力》， 《經 济学杂 志》, 1935 年 • ） 
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的日期 里都有 正数的 資本化 价値。 很明 显的， 在它 的資本 化价値 
变成 負数的 时候， 他就不 値得再 继續进 行該項 計划， 同时， 可以假 
定他能 預見到 这点。 

这一 条件的 重要性 在較后 的阶段 就会完 全表現 出来。 如果我 
們 写出一 个輔助 的价値 川流， 它 等于从 計划日 期起 第一， 第二 ，第 
三 …… 星期終 了时生 产計划 的預期 資本化 价値， 然 后再計 算这一 
輔 助川流 的現在 价値， 这一川 流的現 在价値 和計划 本身的 現在价 
値 之間的 比率就 是我們 曾称之 为剰佘 川流的 平均时 期的东 西①。 
因此 剛才談 到的特 点就意 指剩余 川流的 平均时 期必須 是正数 。当 
我們 討論到 利息的 变更对 生产計 划的影 响时， 平均 时期的 重要意 
义就 会显現 出来。 


第 十六章 价 格和生 产計划 

1. 我 們在前 一章中 論述的 均衡条 件和稳 定条件 負有和 靜态理 
論 中相似 的条件 所負的 同样的 任务。 我們已 經发現 ，当 价格 ，价格 
預期， 利息和 利息預 期都是 旣定的 时候， 对所采 用的生 产計划 ，决 
定它的 性质的 是哪些 原則； 次 一步要 做的是 利用这 些原則 来表明 
当这 些剌激 物发生 变化的 时候， 生产 計划会 有什么 不同， 应 当着重 
說明， 我們将 要考虑 的一些 变化仍 然純粹 是假想 的 变化; 我 們仍然 
以我 們“第 一个屋 期一” 为討論 根据； 我們正 硏究一 个企业 的实际 
生 产計划 (包括 它的实 际的当 前行为 作为計 划的一 部分) 和 剌激物 
不同时 所采用 的計划 之間的 差異。 


① 昆前第 14 章附注 第 2 节, 
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生产 計划的 动态問 題怳仅 是相应 的靜态 問題的 移譯， 关于这 
点， 我們已 經說过 不少； 这 种完全 的类似 可以免 去我們 的麻煩 ，不 
必又 从头去 討論技 术的替 代和技 术的朴 充的純 形式的 性能。 我們 
可 以把这 些形式 上的性 能視为 当然， 只須硏 究它們 在动态 条件下 
是怎 样一种 情况。 即使 如此, 还 有許多 事情要 討論; 特別是 由于引 
入 了利息 問題， 带来了 一种新 的和困 难的复 杂性； 所 以我想 我們还 
是謹愼 地前进 較好。 这 一章中 我将专 門討論 价格的 改变和 价格預 
期的改 变对生 产計划 引起的 后果； 利 息改变 的后果 将留待 次一章 
討論。 

2 •为了 把企业 的靜态 理論轉 变为生 产計划 的动态 理論， 我們 
发 現只須 作两点 修正。 首先要 把在不 同的日 期出售 （或 获得） 的出 
产和 进貨当 作不同 的产品 或生产 原素来 处理； 其次 实际价 格不仅 
要被預 期价格 （当必 要时) 而且 要被預 期价格 的貼現 价値所 代替。 

不过 ，只要 我們忽 略利率 改变的 問題， 这第 二次修 正不 至过于 
麻煩 我們。 如 果把利 率作为 旣定， 預 期价格 的任何 改变都 会引起 
它的 貼現价 値的同 比例的 改变。 它們二 者常常 会一起 变动； 所以 
在目 前对于 整个貼 現問題 我們都 可以不 考虑。 

先假定 一种产 品的价 格稍許 上升， 然后 观察它 对企业 的一般 
政 策会产 生什么 后果。 通过 这种方 法可以 方便地 解說标 准命題 
(它 給靜 态情况 下的企 业行为 下定义 )。 如杲 我們假 定某种 特定产 
品 在某一 特定的 未来日 期預 期价格 会稍許 上升， （例 如从現 在算起 
七个 屋期以 后的一 个屋期 中商品 X 的 預期价 格，） 这 些标准 命題就 
可以 直接移 譯到动 态条件 上来。 我 們可以 把这看 作是产 品及价 
格的 上升。 应 用我們 的靜态 法則， 我們 知道， 首先， 石 的計 划产量 
必定会 提髙。 或者通 过增加 进貨， 或者 通过戚 少其他 生产， 或者两 
者兼 而有之 ，才可 能达到 这点。 进貨也 許是当 前的， 也許仅 是一种 
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計划; 减少的 出产可 能屬于 同一种 ，伹日 期不同 (Xt,) ， 或者 在物质 
上屬 于不同 的一种 或 Y,，)。 此外 ，常 常可能 有某种 出产与 X, 是 
相补 充的， 它們 会随着 后者而 扩充； 也可能 （虽然 可能性 較小) 有某 
种 进貨， 对 石是迴 归的， 以致 它們会 戚縮。 

一切都 很好; 然而， 当一种 特定的 商品在 一个特 定的未 来口期 
的預 期价格 有所变 动时， 会 发生些 什么， 这一 問題不 是我們 很想硏 
究的 問題。 确实 也会发 生一些 情况， 以上的 分析能 够絲毫 无爽地 
适应; 例如 在宣布 加冕典 礼这 类的場 合下， 我 們会看 到这种 分析在 
一个很 大的規 模上起 作用； 但这完 全不是 典型的 情况。 我 們宁可 
在其 他方面 来使用 我們的 理論。 

在靜态 学中， 我 們分析 过价格 变更的 后果， 这种 价格变 更是指 
实际 价格， 实 际市場 价格的 变更; 在这 里我們 也宁願 能够硏 究实际 
价格 变更的 后果， 而不仅 仅是硏 究預期 变更的 后果。 現在 有一种 
市場 价格的 变动， 可以直 接应用 标准命 題来对 它进行 硏究； 当前的 
出产是 一个特 定日期 的特定 出产， 因 之当前 出产价 格变更 的后果 
可 以用同 样的法 則硏究 出来。 伹 是应当 注意， 在其 他条件 相同的 
情 况下， 我們能 以这种 方式硏 究出来 的变更 是当前 价格的 变更; 根 
据 上文， 这就意 味着它 是一种 带有旣 定价格 預期的 变更。 决不能 
让当前 价格的 变更波 及价格 預期， 甚 至不应 波及关 于同一 价格在 
将来是 什么的 預期。 那就 是說， 这种 变更必 須当作 純粹暫 时的变 
更来 对待。 

因之， 如果我 們坚持 直接移 譯主要 的靜态 法則， 則除了 考虑市 
場价 格的暫 时变更 以外， 不应 考虑任 何其他 种类的 市場价 格的变 
更。 对于 当前环 境对人 們預期 所产生 的后果 V 我們 不能作 任何考 
虑。 然而， 如果要 使我們 的理論 能获致 有用的 結果， 我們必 須考虑 
到这种 后果。 
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3*价 格預期 易受到 的影响 似乎可 能分成 三种。 一种是 完全非 
經 济的： 天气 ，政治 新聞， 人們 的健康 状况, 他們 的“心 理”。 另一种 
是經 济的， 但仍然 不是与 实际价 格运动 密切相 关連; 它在一 个极端 
包 括市場 迷信， 另一 极端則 包括对 未来供 需运动 有关系 的新聞 （例 
如， 收成报 吿)。 第三 种則包 括价格 的实际 經驗， 过 去的經 驗及現 
在的 經驗; 关 于最 后一点 我們 可以說 的 最多。 

为 了我們 硏究的 目的， 从 头两种 影响中 任一种 所产生 的价格 
預期的 变更都 必須作 为独立 的变更 看待。 .当 前的經 济环境 或許会 
循此途 徑在神 秘而間 接的方 式下起 反应； 但 是我們 不能希 望对此 
可作进 一步的 探討。 我們 絕不应 忘記， 价格 預期极 易受到 独立的 
原因的 影响; 否 則我們 就毋庸 多說。 

关于 实际价 格对价 格預期 的影响 ，还能 够作进 一步的 分析; 伹 
即使 在此处 我們也 不能提 出任何 簡单的 法則， 即使 独立的 变化不 
予考虑 ，还 有两件 事需要 考虑： 目前 价格的 影响和 过去价 格的影 
响。 它們的 反应方 式都不 相同， 哪一 种影响 較强， 关系 很大。 

由于过 去的价 格已成 过去， 就当前 的环境 而言， 它們 怳是資 
料； 如 果它們 的影响 完全占 优势， 則 价格預 期也可 以作为 資料处 
理。 这是我 們幵始 考虑的 情况； 当前 价格的 变更沒 有波及 价格預 
期， 它被 看作完 全是暫 时的。 但 是一且 过去价 格不再 占完全 优势， 
我們必 須考虑 到当前 的价格 对預期 有某种 影响。 即使 如此， 那种 
影响 也許会 有不同 程度的 强度， 幷在各 种不同 的方式 上发生 反应。 

关于 这种事 情的一 般經济 分析， 似 乎不可 能前进 一步; 这里我 
們所 能做的 就是将 一些可 能的情 况列成 一表。 一張 表如果 是有系 
統的 会更有 用处； 因此 让我們 介紹一 神关于 我們所 硏究的 反应的 
衡量 方法。 如 果我們 忽略以 下这种 可能性 ，即 X 当 前价格 的变更 
也許 会在不 同程度 上影响 在不同 的未来 日期的 X 的預 期价格 ，同 
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时 如果我 們也忽 略以下 这种可 能性， 即它也 許会影 响其他 商品或 
生产 原素的 預期未 来价格 （这 两者都 是很重 大的省 略)， 那 么我們 
就可以 根据孕 来 将情况 分类。 我把 一个特 定的人 对商品 
X 价 格預期 义为: X 的預 期未来 价格按 比例的 上升与 
它 当前价 格按比 例上升 之間的 比率。 因之如 杲預期 是完全 无彈性 
的 （彈 性为 零)， 这就 是旣定 預期的 情况， 这 种情况 我們曾 經考虑 
过。 如 果預期 的彈性 是一， 当 前价格 的变更 会在相 同的方 向以同 
一的比 例变更 預期的 价格； 如 果以前 預期价 格在旧 的水平 上是不 
变的， 現在預 期它們 在新的 水平上 也是不 变的; 而且 預期价 格的变 
更是永 久的。 这两种 情况显 然是最 主要的 情况。 但 是能辨 別淸楚 
以下这 些情况 还是有 用的， 即 預期的 彈性小 于一和 大于零 的中間 
情况， 和 彈性大 于一与 負数彈 性的两 种极端 情况。 如果当 前价格 
的变更 使人感 到他們 能够认 識一种 趋向， 因而想 根据經 驗推論 ，这 
种預期 的彈性 就会大 于一; 如果 他們作 相反的 猜想， 把变更 解釋为 
波动的 极限， 那么， 它就会 是一个 負数。 

虽然我 們最好 把这些 可能性 都記在 心里， 但是 我們显 然不可 
能 （也不 必要） 每一遇 到动态 問題都 去考虑 这些可 能性。 能用以 
表述 每一个 情况的 原則不 久就会 变得很 明显。 然而， 第二 种主要 
情况 (預 期的 彈性等 于一的 情况） 非常 重要， 在 遇到有 关連的 时候, 
我們就 应当闡 明这种 情况。 現 在让我 們就有 关就近 的問題 来开始 
闡 明这种 情况。 

4. 如果 企业家 对商品 X 預 期的彈 性为一 （价格 的变更 作为是 
永久 的）， X 的当 前价格 的上 升会以 同样的 比例提 高 Z 的所 有預 
期 价格。 我們在 靜态学 中曾发 現当一 群商品 的价格 全以同 样的比 
例变 更时， 可以 把这一 群商品 当作单 一商品 对待, 所 有經济 行为的 
法 則都可 以应用 于它， 就 好像它 是单一 的商品 一样。 这里 也是如 
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此。 如 果預期 的彈性 是一， 当前在 市場上 所开的 X 的价格 的上升 
必定 会提高 叉的整 个計划 产量； 沒有 机会在 时間方 面进行 替代； 
所以 ，从一 个观点 来說， 时間要 素可以 忽略。 生产計 划的运 行規律 
恰好和 一个企 业在靜 态条件 下的行 为規律 相似; X 的产量 必定有 
增加， 这或由 这种或 那种的 在此时 或彼时 的增加 ，或由 替代 其他产 
品 （物质 意义上 的其他 产品， 而非同 一物质 产品在 不同时 間的出 
产) 所引起 

从整个 X 的計 划产量 来看， 它 必定会 增加； 伹 当然沒 有理由 
說这种 增加会 均勻地 分布在 整个时 期內。 的 确有特 殊的理 由从反 
面来 假定。 在 目前的 一屋期 所能生 产的， 或 在最近 的将来 几屋期 
所能計 的 追加的 产量， 通 常是很 小的。 企 业家在 計划日 期所拥 
有的最 初的設 备一般 包含現 在和最 近将来 所能生 产的， 近 乎完成 
形式 的产品 的絕大 部分； 因 为对这 些近乎 完成的 貨物， 只能 保持一 
有限的 数量， 这 种产量 对价格 的任何 变更的 反应， 伸 縮性必 然是很 
小的。 但是 ，对較 远的将 来的产 量而言 ，其扩 充幷不 会受到 这种限 
制； 或者可 以說， 对 将来的 产量， 这 种限制 会愈来 愈弱。 

当然, 和这 相关的 只有馬 歇尔的 “短” 期和 “长” 期 的学說 。我 
們 試进一 步加以 探討， 也許 是一件 有兴趣 的事。 

5 .馬 歇尔的 标准情 況可以 以下面 的图解 表示。 沿水平 軸衡量 
将来的 时間， 沿垂直 軸衡量 价格， 首先 假定价 格的情 况使企 业象計 
划 一个稳 定的出 产川流 AA'。 如果他 的产品 的价格 上升， 而且可 
以 认为是 永久的 上升， 那么 他就会 （看来 如此） 計划 一个出 产川流 
如凡 B， 在設备 根据新 情况調 整时， 会 上升， 伹最 后或許 会固定 
在 一个新 的“均 衡位置 ”上。 


① 对于 认为某 些实际 問題可 以充分 地用靜 态方法 論述的 意見， 这 一命題 当然是 
个主要 的辯护 理由。 这些 問題的 确切的 范圍在 我們討 論下去 时就会 变得很 明白。 
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为了看 看产量 的增加 在时間 上的分 配是否 一种必 要的分 
配 ，让 我們考 虑一下 价格的 “ 永久” 的上升 的后果 是怎样 产生的 c 
单 一的預 期彈性 意味着 商品的 当前价 格和所 有它的 預期的 未来价 
格都 以同一 的此例 上升； 所以 价格上 升的总 的后果 是由当 前价格 


上升 (預 期价格 不变） 
的 后果 和每一 个特定 
的預 期价格 的上升 
(当前 价格和 其他預 
期价格 不变） 的后果 
混合 构成。 让 我們在 
同一个 图上考 虑一下 
每一个 这些局 部的变 
动中对 生产計 划会产 
生什么 后果。 

首 先假定 M 日的 


产量 


商 品价格 会上升 (其他 价格不 变)。 这 事的結 果也許 会以以 下两种 
形 式之一 出現： 


(1) 可能 依借时 間方面 的替代 —— 最少 部分地 —— 来 适应这 
种 环境。 这 种替代 也許发 生在較 价格轉 变日期 为早的 产量上 （从 
現在 起减少 产量， 以积累 存貨， 在价格 轉变日 期 出售) ，或者 牺牲較 
迟 的产量 （加速 生产， 用完在 制品的 庫存， 以 便在轉 变日期 有尽可 
能 多的可 利用的 产品） ，或者 以上二 种情况 都有。 这 些方法 能利用 
到什么 程度要 看产品 的技术 性质和 最初的 設备的 技术性 质 而定: 
产 品的耐 久性， 制作 該种产 品的未 完成貨 物的耐 久性， 在最 初的設 
备中 这些未 完成貨 物的可 利用的 数量， 等等。 不 管怎样 ，如 果用了 
这些 方法， 由 于这一 类的預 期的上 升而計 划的出 产川流 ，其 形状乃 
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如 图中的 ACA、 

(2) 在另一 方面， 当这种 在时間 方面的 直接替 代的机 会很小 
时， 替代 的趋势 也許会 被一种 相反的 趋势所 压倒。 如果产 品是不 
耐 久的， 制成它 的原料 也是不 耐久的 ，那 么在 时間方 面的替 代就不 
会多。 然而 在生产 这种产 品时， 仍可 能需用 某些耐 久的設 备作为 
工具； 在 任何特 定口期 的生产 会受到 当时所 存在的 耐久設 备数量 
的 限制。 如果 价格的 預期上 升够大 ， 添設較 多的这 种耐久 設备也 
許 値得, 以便 在价格 轉变日 期增加 产量; 但設 备的存 在也便 于在其 
他日 期增加 产量。 这是在 时間方 面的朴 充性的 情况。 如果 在不同 
日期的 出产是 互相朴 充的， 計划出 产川流 （由于 預期在 ikf 日有較 
高的 价格所 引起） 的形 状将为 AD。 

同一的 特点能 适用于 M 日价 格的 上升所 产生的 后果， 也能适 
用于 （其 他条件 相等） 当前价 格上升 （預 料不会 持久） 所产 生的后 
果。 这种上 升的后 果往往 很小， 当我們 进一步 硏究时 ，这一 点就很 
明显。 在补充 性的情 况下， 这种后 果差不 多必然 是零。 在 价格回 
复 到正常 以前， 沒有时 間添設 設备， 因 此就沒 有导致 装置这 种設备 
的原因 。在替 代的情 况下， 后 果幷不 是这样 微不足 道的; 然而 ，应当 
注意 現在替 代只能 在一种 方式下 发生。 从这 种情况 的性质 来看， 
偏重 当前出 产而以 較早日 期 的出产 为代价 的替代 是不可 能 有的； 
那就是 說, 如果事 先对于 需求幷 未获得 通知， 則預为 需求作 好准备 
而积 儲庫存 是不可 能的。 留下来 的一个 可能性 就是加 速生产 ，以 
現在的 出产代 替将来 的出产 （当 然， 为使 生产能 够加速 进行， 添增 
一些进 貨也許 是需要 的）； 結果, 或者 对出产 州 流 的后果 是零， 或者 
新的 川流的 形状为 

6. 当价 格的上 升預料 为永久 性时， 对于 計划出 产川流 的总后 
果， 可 以将这 些部分 的后果 加起来 計算。 在 朴充性 的 情况中 ，如当 
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前价格 的上升 的后果 （其 他条件 不变） 实际上 是零， 而預期 未来价 
格的 上升导 致一組 出产川 流增加 ，如 AD, 則 很容易 看到总 的后果 
的形状 必定是 —— 我們为 馬歇尔 的例子 所画的 曲綫。 每一个 
組成部 分都带 有这种 形状； 因此， 合成物 也必定 是这种 形状。 在这 
一情 况下， 不会发 生例外 。 ① 

另一 方面， 在替 代的情 况下， 耝成 的后果 在性质 上远較 簡单; 
把 它們加 起来所 得的結 果远不 是这么 肯定。 对任何 旣定日 期的产 
量 的总后 果是由 一些使 致該产 量增加 的东西 和一些 使致产 量减少 
的 东西合 成的。 沒有理 由說， 所得的 結果一 定会依 照任何 簡单的 
型式 出現， 甚至 沒有理 由說使 得产量 增加的 影响会 在任何 日期都 
占 优势。 总 的来說 ，产 量的主 要增加 仍可能 在較远 的将来 实現； 因 
之 ，如同 这 种合成 物仍然 是最可 能的。 但是 ，不 同于标 准型式 
的变化 更可能 发生； 因之， 采用 如同秘 这 样的生 产計划 （其 中某些 
产 量实际 低于原 来川流 的相应 产量) 仍有 可能。 

然而， 还 有另一 种我們 在生产 的靜 态理論 中发現 的 特性， 在此 
处也有 关連。 如果 企业的 固定資 源不很 重荽， 它所 生产的 产品和 
它所 使角的 生产原 素有分 成两个 各別的 类群的 趋向， 在每 一类群 
之中朴 充性是 主要的 关系， 虽 然它被 一种高 度的彼 此之間 的可变 
換性 （transformability， 可 以算为 替代的 一种） 所平衡 。② 像 其他的 
靜 态命題 一样， 这一特 性的重 要意义 超过了 靜态的 假定。 如果企 


(D 的确， 預期 会在某 一未来 特定的 “ 星期” 发生 的价格 的上升 （而 且除此 以外幷 
无 其他） 尙不 足以导 致装設 必須的 設备； 而 一种預 料会經 历相当 时間的 上升也 許足以 
导 致装置 設备。 如果 发生这 种事情 （无 疑注 往会发 生)， 总 后果也 許会大 于組成 的后果 
之和。 但它 虽然較 大， 仍然 1T 同 一种类 —— 我們 如記住 我們的 ••星 期” 的长度 是任意 
規 定的， 就能立 即濟出 这点； 通过增 加它的 长度， 就可 以减少 这种差 ^的重 耍性， 而不 
至損及 我們的 論点的 精神。 

② 見前第 7 章 ，第 6 贲。 
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业的 “最初 設备” 在限制 它的可 能的生 产計划 方面幷 不起很 大的作 
用， 出产 之間的 补充性 （甚至 在时間 上的朴 充性） 較 之高度 的替代 
性是一 种更为 可能的 关系。 

所以如 曲綫姑 所 代表的 那种不 正常的 后果只 有在最 初設备 
支配整 个环境 的情况 中才会 发生。 

一 个似乎 适合这 些要求 的例子 可在南 非金矿 1934 — 5 年的历 
史中发 現3  “ 价格虽 較高， 倫德 的生产 有少許 下降， 此因利 用現有 
設 备压碎 含金量 較低之 矿石較 之开采 含金量 較低但 較丰富 的矿石 
更为合 算”。 ①这对 实际发 生的事 情是否 为一神 正确的 解釋， 还是 
一可 爭論的 問題， 我 們关心 的幷不 在此， 我 們仅想 指出， 在 理論上 
沒 有理由 否认 这类事 情可能 发生。 

7. 适 用于进 貨价格 变更的 后果的 一般原 則当然 恰是那 些适用 
于出 产价格 变更的 后果的 一般原 則的相 对物。 如果 一特定 生产原 
素 A 的价格 上升， 幷預 期会在 較高的 水平 上保持 不变， 則 該生产 
原素 的总計 划进貨 必定会 戚少。 在这 里也是 一样， 进貨的 戚少完 
全无 須均勻 地分配 在不同 的未来 时期； 同时再 一次 有理由 （比 起出 
产 方面， 理 由不是 那么强 有力， 伹 仍値得 注意） 假定 对較远 的将来 
的 計划进 貨的后 果大于 对当前 进貨和 較近的 将来的 进貨的 后果。 

和以前 一样， 产生 这一情 况的主 要理由 仍然是 最初設 备的特 
殊 性质。 最 初設备 在很大 程度上 将包括 在生产 中途的 貨物； 对于 
它們 已經进 行加工 ，目 的 在于最 終把它 們轉变 为某种 产品; 如果这 
一过 程已經 进行得 較远， 則改变 最終目 的的程 度将受 到限制 。我 
們已經 看到， 这 一特性 对可从 旣定設 备中获 得的較 近部分 的出产 
川流的 性质， 以及它 的时間 安排， 如 何加上 了一种 限制； 由 于为完 


① 《世界 經济槪 覽》， 1935— 6 年 ，第 246 頁。 
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成这些 特定的 出产， 一般还 需要进 一步的 进貨， 它对 較近部 分的进 
貨川流 也加上 了一种 限制。 即使 进貨价 格意外 上升， 只要 上升不 
多 ，继續 完成已 开始但 尙未完 工的加 工仍屬 合算; 即 使在完 全继績 
以前的 計划和 完全停 止加工 之間， 有时可 能发現 某种中 間情况 ，伹 
在企业 家能够 确实无 阻碍地 应付这 种新环 境之前 , 需 要一些 时間。 

如果現 在所考 虑的变 更是一 种生产 原素价 格的下 降时， 一般 
来說， 同样的 道理也 适用； 伹 是現在 有一种 新的可 能性。 也 許会开 
始一 个完全 新的生 产过程 (或者 建立新 企业， 或者由 老厂开 始新的 
生 产过程 —— 如果 它和以 前的生 产沒有 密切的 关連， 我們 可以把 
它算作 新的过 程)。 但 即使是 这种完 全新的 过程， 也 易于受 到技术 
上缺 乏伸縮 的影响 —— 这 种技术 上缺乏 伸縮不 外是一 种在 时間上 
的补 充性的 表現， 这种 趋势我 們以前 已經注 意过。 新的进 貨川流 
的时 間形状 (time -shape)  # 不是一 种純技 术的資 科； 伹在 它的組 
成方面 的技术 因素可 能非常 重要。 当然， 技 术因素 很可能 导致任 
何 可想像 的形状 的进貨 川流; 最 初所需 的进貨 数量也 許很大 ，随后 
再向下 降落； 或者 在最初 很小， 随后再 增加。 但是， 从一般 經驗来 
看， 在某一 阶段通 常会有 一个高 峰的进 貨率， 而这种 髙峰比 率通常 
在过 程一开 始之后 出現。 （用普 通的語 言来說 ，就是 大多数 生产过 
程在能 够进行 之前需 要有一 个“准 备”阶 段。） 这一点 在性质 上实在 
是屬 于工艺 学的， 而不 是經济 学的； 但 是它的 經济后 果非常 重要; 
一种好 的經济 理論必 須考虑 到它。 

馬歇尔 的短 期和长 期学說 已使我 們熟悉 在出产 方面落 后的观 
念； 可慽的 是在进 貨方面 的相应 的落后 未曾受 到更多 的注意 。它 
們与 某些和 經济学 家相关 的 主要社 会問題 密切地 連系着 —— 如失 
业 問題， 失 业的难 以控制 問題； 从这 一角度 来看， 一 个遺漏 了进貨 
落后的 或然性 的 理論可 能会严 重地弓 1 人入于 歧途。 
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第 十七章 利 息与生 产計划 

1 .我們 現在接 近了眞 正爭論 紛紜的 問題。 就价 格变更 对生产 
計划 的影响 而論， 我 們沒有 新的主 要的原 則可以 陈述; 最少 从馬歇 
尔时 代以来 ，这 一方面 的重要 問題大 家都已 熟悉。 另 一方面 ，在利 
息变 更的理 論上， 却还沒 有一个 像这样 确定的 和易于 接受的 学說； 
虽然有 一个“ 古典的 ”理論 （龐巴 维 克的理 論)， 伹 它的有 效性大 
受 怀疑; 还有一 种相反 的理論 的輪廓 （甶 奈特 敎授和 他的信 奉者提 
出 来的） ，伹 这种相 反的理 論大部 分尙未 解决； 因此， 这一領 域是敞 
开的， 我們可 以想法 找出一 种新的 理論， 使这 些爭論 不休的 問題各 
得 其所。 

我相信 我已发 現了这 样一种 理論， 想 在本章 談談。 这 一理論 
的某 些暗示 也許已 經呈現 于讀者 心中， 因为我 們最近 从事的 硏究， 
必 然会引 导到这 样一个 頂点。 例如， 关于价 格变更 对計划 的后果 
已 經詳尽 陈述， 这不是 为了他 們本身 的緣故 （在 这方 面的眞 正重要 
結果已 为人熟 知)， 而是为 了可以 引向关 于利息 变更的 分析。 我們 
只要把 同一方 法应用 于利息 变更， 即 可得刭 解答。 

为何 利息变 更的理 論較之 价格变 更的理 論更为 困难， 其理由 
在此。 当我們 談及价 格时， 可 能直接 进入最 有兴趣 的情况 —— 价 
格变更 預期为 永久性 的一种 情况。 （我 們已看 到以下 这点: 价格永 
久的变 更等于 当前价 格及价 格預期 的比例 变更， 所 以我們 可以采 
取—夸 @ 习慣， 把在不 同日期 购进或 出售的 商品作 为同一 商品处 
理 /)  kk, 在我們 討論利 率时， 我們 不能使 用这种 方便的 簡化方 
法。 預料 为永久 性的利 率的变 更意味 着各种 不同期 限貸款 每屋期 
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贴 現比率 的比例 变更； 而 这幷不 会导致 貼現价 格的比 例变更 一 
这种貼 現价格 是和計 划的决 定有关 連的。 貼 現价格 确会发 生有系 
統的 变更， 但不是 一种按 比例的 变更。 較远 的出产 与进貨 的貼現 
价格經 常比之 較近的 出产与 进貨的 贴現价 格更受 影响。 由 于有这 
样的 特性， 我們 不能通 过应用 我們已 知的任 何靜态 原則直 接开始 
討 論利息 理論中 的重要 命題。 唯一可 能的硏 究方法 是将利 率的一 
般变 更分裂 为許多 特殊比 率的特 殊变更 （正 如我們 把价格 及价格 
預期 的一般 变更分 裂为許 多預期 的特殊 变更一 样)。 在我 們談論 
价 格时， 我 們从这 一分裂 当中得 到某些 启发， 即使 它幷非 完全必 
要; 此处它 是我們 所开拓 的唯一 的硏究 途徑。 

2. 假 定在市 場上对 每一个 有关連 的期限 的貸款 都固定 了不同 
的 利率； 首先， 让我們 問当这 些利率 之一有 变动时 会发生 什么結 
果。 假定 所有其 他利率 不变， 所有价 格和价 格預期 （当 然) 不变。 

如 果为期 f 星期的 貸款利 率发生 变化， 这就会 影响将 在自計 
划日 期起第 a  +  l> 个屋 期出售 的所有 出产的 貼現价 格以反 在同一 
屋期获 得的进 貨的貼 現价格 D 所有 其他貼 現价格 将不受 影响。 

因 此为期 ^ 星期 的貸款 的利率 的下降 会提高 為， …… At, 

， Bt， …… （为 / 屋期 以后开 始的一 星期所 計划的 出产与 进貨） 的貼 
現 价格。 这 一点最 自然的 后果便 是增加 計划出 产足， 乙 …… ，而 
减少計 划进貨 At， …… 。 作为 一个相 对部分 ，这 就会引 起为其 
他 屋期計 划的 进貨的 增加， 或者 出产的 减少， 或 者兼有 二者。 

然而， 因为& 的出产 的增加 （由 于它 的貼現 价格的 上升) 也許 
会以 兄为 代价， 或者会 刺激对 同时期 的进貨 AtyBty …… ，的 需求的 
增加 （同 样， 对其他 出产 和进貨 的需 求也增 加)， 有利 于某一 特定的 
出产 (或 不利 于某一 特定的 进貨) 的直 接影响 也許不 会被相 反方向 
的間 接影响 所抵銷 ，这 一点不 能絕对 肯定。 因而 ，所 述日期 的任何 
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特 定的出 产是否 会增加 以及任 何特定 的进貨 是否会 减少， 都不是 
絕对 肯定的 。对一 种特定 出产或 特定进 貨的反 应也許 方向正 相反， 
这些 情况是 可以想 像的。 但由 于我們 所考虑 的这一 群的所 有出产 
与 进貨都 是同时 期的， 利率的 变更会 以同样 的比例 变更它 們的貼 
現 价格； 而对价 格以同 一比例 变更的 商品可 作为单 一商品 看待的 
法則在 这里也 适用。 当 我們想 把一組 进貨和 出产总 加在一 起以便 
把 它們作 为单一 商品对 待时， 我們必 須記住 进貨和 出产有 某种不 
同的 f  f  (应 用于进 貨的法 則是应 用于出 产的法 則的反 面)， 这一 
点 对+‘ 样应用 祀它們 作为单 一商品 的法則 ，幷无 妨碍； 不 过这一 
規 則仅应 用于出 产价値 与进貨 价値的 —上。 关于 为期丨 星期的 
貸款 的利率 下降所 产生的 后果， 有一絕 肯定 的沒有 例外的 法則： 
为第 (f  + 1) 个星期 計划的 剰余必 定会增 如。 

这一原 則普遍 适用， 它提供 我們一 种方便 的簡易 方式， 对于我 
們进 一步的 硏究有 用处。 只要 价格預 期是旣 定的， 利率的 任何变 
更 会以同 一的比 例改变 出产 与进貨 的贴現 价格。 因此， 
在 关于利 息变更 的整个 只要我 們願意 , 我們 可以把 同时期 
的出产 和进貨 总加在 一起。 我們 可以把 生产計 «1問 題加以 簡化， 
把 它仅看 作是从 一組可 能的剩 余川流 中选擇 一个最 有利的 川流的 
問題; 技术 条件已 經提供 了可能 的川流 的名单 ，幷可 以逋过 旣定价 
格 和旣定 价格預 期的假 定把它 們改为 用价値 計算。 然后利 息变更 
的后 果可以 看作是 存在于 各个剩 佘之間 的替代 之中， 利用 这一点 
来簡 捷地表 明出产 与进貨 之間的 替代与 变換， 而剩 佘就是 从这里 
面 建立起 来的。 这样 〖星 期的貼 現比率 （为 将貨 币贴現 《屋 期必 
須 将貨币 戚少的 比例） 必 須看作 是在第 a+D 个星 期所发 生的剩 
佘 的“价 格”。 如果 这一貼 現比率 上升， 可以当 作相应 的剩佘 的“价 
格” 上升来 对待。 因此 我們可 以用以 下的說 法来槪 括我們 所討論 
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的那一 情况， 即为第 G  +  1) 个星期 所計划 的剩余 必定会 上升； 而这 
只有 在替代 其他剩 佘的情 况下才 会发生 （一 种剩佘 的扩大 只有在 
其他 剩佘减 少的情 况下才 有可能 ① 虽然有 少数的 其他剰 余也可 
能和第 G  +  1) 个剰余 是相补 充的， 在 这种情 况下， 它 們也会 随着扩 
大。 

3 .如果 对利息 的特殊 变更的 后果的 理論用 这种方 式表述 ，那 
么就 很容易 把它一 般化， 以解 釋利率 的一般 变更的 后杲。 如果各 
种期 限貸款 的毎星 期利率 下降， 則所 有相应 的将来 剩余的 貼現比 
率 （即 “价 格”） 就会 提高； 而这 本身又 会导致 一种以 将来的 剩佘替 
代当前 的剩佘 的直接 趋向； 在 一个数 列当中 每一个 “ 价格” 比之任 
何 較早的 “价格 ”受到 更大的 影响， 比之 較迟的 “ 价格” 受到 較小的 
影响。 每 种剩余 都受到 双重牵 引力； 它 本身“ 价格” 的上升 引起偏 
向 于它的 替代， 其他“ 价格 ”的上 升通常 引起不 利于它 的替代 。不 
过， 它在 一个数 列的位 置愈在 后面， 則 使之扩 大的牵 引力就 愈强， 
使 之咸少 的牵弓 I 力就 愈弱。 因之在 时間上 最远的 剩余， 扩充 最大， 
而时間 最近的 剩佘， 則减少 最多。 对于剩 佘州 流所 产生的 整个后 
果 可以表 明如下 :它是 一个傾 斜形状 ，一端 低落， 另一端 提高; 它似 
乎在 中間的 某点上 旋轉。 

甶于 剩余可 以通过 相应的 出产的 扩大或 相应的 进貨的 减縮而 
得到 扩張， 这种 傾斜对 于构成 計划的 出产和 进貨川 流所产 生的后 
果有如 下述 •. 出 产川流 会向上 向右方 傾斜， 如下： 

t 

Z0?XIJZ2?X3, …… ，X„ 

I 

(恰 如剩 佘川流 本身的 傾斜情 况一样 h 伹是 进貨川 流則向 相反的 


① 亏空的 扩大可 以看作 剩余的 减少， 
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方向 傾斜： 

个 

■^•0?  -^-1  ?  ^2,  -^3? 

I 

剰余 傾斜如 何分配 于出产 川流与 进貨川 流之間 視技术 条件为 
轉移 <= 

我們現 在当会 記得， 我們 以前在 出产川 洸中曾 經遇到 过这种 
傾斜 現象。 当某一 特定出 产的价 ^ 上升 而这 种上升 預期屬 于永久 
性时， 其后果 也是使 得出产 川流向 上傾斜 （与图 24 相 比較) 。但 
那种 傾斜的 原因与 此大不 相同。 一种 預期屬 于永久 性的出 产价格 
的 上升， 其本 身会給 予各个 时期的 出产以 同等的 刺激; 不过 对于剌 
激的 反应， 較远 的将来 可能大 于較近 的将来 , 这是由 于技术 上的不 
易 改变和 最初設 备的特 殊性。 在 这里， 利率 的下降 对較远 的未来 
日 期出产 的增加 会給予 較大的 剌激； 引起这 种傾斜 的不是 技术的 
不易 改变， 而 是利息 本身的 性质。 

不过， 技术 的不易 改变和 补充性 在这里 也会起 它們的 作用。 
虽 然有一 种剌激 会使当 前出产 减少， 但是这 种刺激 可能不 会有效 
果， 因为 当前的 出产大 部分事 先已經 决定。 甚至对 增加当 前进貨 
的 刺激也 許不会 有效， 这 是由于 和我們 上章中 所說 的相同 的理由 
所致； 計划 进貨的 增加也 許主要 会全在 未来 出現。 新的生 
产計 划在时 間上的 确切的 分配視 技术条 移， 因为技 术条件 
决定 何时可 能增加 将来的 出产， 以 及减少 将来的 进貨。 要 訂出关 
于 任何特 定日期 的出产 或进貨 (或 者任 何特定 日期的 剩余〉 的任何 
硬性 及固定 的法則 是不可 能的； 我們只 能說， 在 某种广 义上， 剩佘 
川 流必 然是一 种向上 的 傾斜。 

我們 是否能 給这种 广泛的 意义以 一个准 确的定 义呢？ 

4. 我 們所想 发現的 是一种 关于計 划性质 的数字 指数， 当利率 
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变化时 ，仓 們也会 在旣定 的方向 变动； 虽然或 許只荽 有某种 变更方 
向近乎 确实的 指数， 我們 即应感 到滿足 (在 大部 分这类 情况中 ，我 
們 不能希 望将稀 有的例 外排除 在外， 这和向 后傾斜 的需求 曲綫情 
况相 同）。 

由于 寻求这 样一种 指数， 才 使得龐 巴维克 及 其信奉 者提出 
“生 产的平 均时期 ”或“ 投資的 平均时 期”的 槪念。 在 他們所 談及的 
簡单情 况中， 似 乎很自 然佘认 为一个 待定单 位的当 前进貨 会引起 
一定的 将来日 期的将 来出产 的有限 川流。 在某 一段时 間之后 ，直 
接从最 初进貨 而来的 “中間 产品” （我 們或 者也可 以說是 設备) 会完 
全 耗尽， 或者 最后轉 变为制 成品。 把 由最初 进貨轉 变为制 成品所 
需 等待的 时間长 度平均 一下, 我 們就得 到奥地 利派的 “生产 的平均 
时期 。” 

但它是 屬于哪 一种平 均数？ 加权是 什么？ 有人 也許会 以为这 
点大槪 已經受 到注意 ，可惊 異的是 ，它 受到 的注意 很少。 就 我們所 
能判断 ，好 像是把 出产的 数量， 最多 是把出 产的价 値作为 权数。 

如果 “平均 时期” 是从这 两种意 义上来 理解， 它 必定会 受到很 
大的 反对。 奈特敎 授已經 說过， 要认 明一种 归屬于 任何特 定当前 
班貨 的出产 有限州 流是怎 样的不 可能。 一 般总是 认为， 在 当前进 
貨的 后面， 有无限 的将来 进貨川 流相随 ，引起 了无限 的将来 出产川 
流。 要在这 一川流 中区分 出可以 “归因 于”当 前进貨 的特定 的出产 
是不可 能的。 如果抽 去当前 的进貨 , 将来 的出产 会有某 种戚少 .(假 
定将 来的进 貨不增 加）； 但 这种减 少可以 发生于 此时， 也可 以发生 
于 彼时, 或 者以不 同的方 式平摊 于不同 的未来 日 期中。 

即使放 棄这种 把一种 出产川 流孤立 起来， 认定 它屬于 任何特 
定的 进貨的 企图， 而集中 注意于 企业的 整个生 产計划 3 也不 可能避 
免这种 困难。 生产計 划沒有 理由会 有任何 种类的 尽头， 对 这一目 
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的 而言， 这种尽 头是有 重要意 义的； 进 貨总是 被計划 着接連 进貨， 
出产 接連着 出产， 一直到 企业象 所願看 到的那 样远。 

因此， 奥地利 派的“ 时期” 是沒有 用的； 不过， 龐巴 维克也 
不是 在作完 全无益 之談。 他的 理論对 他所考 虑的情 况还是 很有效 
的; 找出一 个一般 化的 观念， 旣能抵 擋奈特 敎授的 反对， 又 能把龐 
巴维克 的論点 作为一 种特殊 情况包 括在內 ，应 当是可 能的。 

我們不 必走得 很远去 寻找这 样一种 观念; 它 已經 在我們 手中。 
在我們 的討論 当中， 我 們已經 遇到一 种平均 时期， 它 經得起 这些反 
对。 我 們将进 一步表 明它就 是奧地 利派想 寻求的 东西。 

如果我 們以預 期的剩 佘及亏 空川流 （在 相继的 时期中 出产价 
値与进 貨价値 之差） 为例， 根据夸 ：1^亨 計算 川流的 平均时 期的法 
則 —— 以 貼現价 値加权 —— 来計 平均 时期， 我們就 可以得 
到某种 东西， 它 立即显 得此奥 地利派 的“时 期”有 希望。 根据这 一 
定义， 即使无 限长度 的川流 也有一 个有限 的平均 时期； 因此 我們无 
須找 麻煩試 图发現 可以归 屬于当 前进貨 的未来 出产。 我們 可以集 
中 注意于 剰余川 流的平 均时期 —— 即是， 整 个計划 的平均 时期。 

此外 ，在本 章整个 硏究中 ，和 企业 家的决 定有关 連的显 然总是 
贴現价 値而非 未貼現 价値。 在企业 家作决 定时， 他 决不会 拿不同 
日期的 出产和 进貨的 未貼現 价値作 比較； 因 此不能 指望任 何包含 
这 些数量 的衡量 会在一 种肯定 的方式 下起作 用或者 会导致 任何結 

但是， 我 們自己 的衡量 标准必 須应付 一种显 然致命 的反对 ，事 
实 也确是 这样。 当 利率变 更时， 即使生 产計戈 I〗 完全 不变， 我 們的平 
均时 期也要 变更。 利率 的下降 会提高 較远的 将来的 剩佘的 貼現价 
値； 因此即 使进貨 和出产 不变， 它 也几乎 必然会 提高平 均时期 ，因 
为我 們想利 用平均 时期作 为計划 变更的 衡量， 这种 时期的 变化和 
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我們的 目的是 完全无 关的。 

川 流的平 均时翻 （如 我們在 前面发 現的） ，① 只 有根据 特定的 

•  e  « 

利率計 算时， 才是川 流的时 間形状 (time-shape) 的 令人滿 意的指 
数。 在用 不同的 利率計 算时， 同一川 流就会 有一整 系列的 不同平 
均 时期。 如果 平均时 期变更 而利率 未变， 它 必然表 示川流 的一种 
变更； 但是当 它发生 变更， 同 时利率 也有变 更时， 这 完全不 表示川 
流 有任何 变更。 

因此， 即使当 我們考 虑利率 变更对 生产計 划的后 果时， 我們也 
不能让 用来計 算平均 时期的 利率有 所变动 我們 所必須 做的是 
从某 一利率 开始， 根据这 一利率 訂出某 种生产 計划， 再根据 这一利 
率 及生产 計划計 算出一 个平均 时期。 然后 我們必 須假定 利率下 
降， 結果引 起生产 計划的 变动。 最后， 我們必 須計算 新計划 的平均 
时期， 在 計算时 用和以 前一样 的利率 —— 就 是說， 旧 的利率 。这 
样， 我們 的命題 就是， 用 这种方 式計算 的新平 均时期 必然較 旧平均 
时期 为长。 利 率的下 降延长 了平均 时期， 

5 .我不 知道有 什么非 常簡单 的方法 可以证 明这一 命題， 我們 
能找 到的最 簡易的 方法是 这样。 如 果我們 拿按旧 的利率 （&，&, 
^2? …… ，乂) 計 划的剰 余州流 和按新 的利率 (So^S^^y …… ,S/) 
計划 的剰佘 川流相 比較， 我們 就能印 证出一 个包含 了相应 的剰佘 
的差 距的边 际川流 (marginal  stream) 

*5(/ — Sa， *Si， S2’ 一 ^25 . ?  S„f  —  Sn 


0) 見前第 14 章附注 B， 第 2 节。 

(D 可以通 过一个 相似的 道理使 这一奇 径的程 序較为 淸楚。 如杲 我們要 衡量价 
格的 上升对 工业出 产的 影响， 我們在 实际上 (由 于工 业的出 产不是 同一类 的） 要 以各种 
产品的 价格对 它們加 权。 但 是如果 我們这 样做， 那么， 虽 然价格 会在第 二种情 况中发 
生 变更， 我 們仍必 須继績 使用同 一的价 格加权 i 否 則我們 的計算 就仅仅 記录了 进款的 
变化 〔即使 出产无 变动， 进 款也会 上升) ，而完 全不是 出产的 变化， 
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对于 符号已 經給予 适当的 注意。 这样， 新的 州流就 可以看 作是将 
边际 川流加 于旧的 川流上 构成。 只要 它們是 从同一 的利率 計算出 
来的 ，就 很容易 用平均 时期的 公式① 来 表明它 ，新川 流的卒 均时期 
是旧的 川流的 平均时 期和边 际川流 平均时 期的平 均数。 更 精确的 
說 ，設 P 为旧 川流 的平均 时期， c 为 它在計 划日期 的資本 价値； 設 
p,  C 为 边际川 流的平 均时期 与資本 价値； 則新 川流的 平均时 期= 
这一計 算平均 时期的 方法能 够普遍 适用。 

現在 可以考 虑一下 在利率 少許下 降时所 計划的 特殊边 际川流 
的 性质。 在旧 的利率 上从事 这种計 划会不 合算; 但当 利率少 許下降 
时， 則正 好合算 。② 因此, 利率較 髙时， 它的費 本价値 必然是 負数， 
利 率較低 时則为 正数。 伹是， 我們 可以使 利率的 下降， 如 我們所 
願 意的那 样小， 因此可 以使这 两个价 値为我 們所願 意的那 样地接 
近。 这样， 就 可以使 边际川 流的費 本价値 C 接近 到差不 多等于 

在另一 方面， 数量 卬肯定 是正数 ，肯 定是有 限的。 在 前面的 
一章中 ，我們 看到， 一个 川流 的平均 时期的 产品， 其 資本价 値等于 
一个輔 助川流 的費本 价値， 这种 輔助 川流是 在每一 个相继 的屋期 
中， 把 該屋期 遺留下 来的剩 佘川流 的項目 加 以資本 化而 构成的 。③ 
我們 也看到 在这一 輔助川 流中的 每一項 目 都必然 是正数 (否則 ，从 
事包含 在这一 川流中 的生产 計划就 决不合 算)； 因而 輔助川 流的資 
本价値 必然是 正数。 

因此， 我 們在应 用以上 的公式 計算新 川流的 平均时 期时， 可以 

①  見前第 14 章附注 B, 第 2 节。 

②  我 們的边 际川流 和其他 作者著 作中的 “边际 投資单 位" （marginal  unit  of 

investment) 有些共 同性。 应 当注意 ，边际 的調整 在理論 上幷沒 有必要 要包含 亨爭印 
fj 宇的任 何增减 在內; 对計 划的調 整也許 完全与 将来相 关連。  •… 

’  _ ③ >1 前第; L91 頁。 
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忽略 c， 但必定 不能忽 略卬。 这样, 新的平 均时期 就成为 

CP^cp^ 


而这 必然大 于尸。 

我 认为这 是对我 們的命 題的一 个可以 滿意的 证明； 另 一个数 
学的 证明， 我自己 对之更 为相信 ，則 列入 附录中 。① 

6. 我們現 在可以 看到， 龐巴维 克. 的錯誤 在甚么 地方。 他很 
正确 的认为 資本主 义的生 产的过 程本质 上就是 时間的 过程， 在这 
过 程中， 作 为一个 特点， 制造 出产品 的日期 較諸利 用进貨 的日期 
为晚 ，而出 产品是 由这些 进貨引 起的。 从 这一观 念出发 ，同 时希望 
尽 可能淸 楚地引 伸出这 种生产 的基本 性质， 他很自 然地就 集中注 
意 于似乎 是它的 最簡单 的一种 情况： 即全部 进貨在 一个特 定的曰 
期 利用， 而 出产品 則在另 一个特 定日期 实現。 对于 这一点 幷无人 
反对。 为 了說明 資本主 义生产 的性质 ，标 准的奧 地利派 的例子 （儲 
酒与 植树） 是显 然地能 說明問 題的。 但是， 当他进 一步想 得出关 
于这一 簡单例 子的原 理时， 他得 到一种 結果， 这种結 果在那 一例子 
中 有效， 伹幷 不能如 所期望 的那样 加以一 般化。 如 果一个 企业象 
拥有某 一数量 已經着 手生产 的酒， 或者某 一数量 已經种 植的树 ，那 
么 不錯， 利 率的下 降也許 会使他 把生产 过程完 成的日 期 推迟， 晚千 
他在另 外的情 况下所 計划的 日期。 这 事和奧 地利派 的理論 幷不相 
千。 然而 ，对 这一例 子的考 虑很自 然地会 提供某 些結論 ，它 們好像 
应有普 遍的眞 实性。 事实上 它們幷 沒有普 遍的眞 实性， 在 这一簡 
单的例 子里， 只有一 項是在 預期的 剩佘川 流之中 —— 产品 在完成 


① 在本 书第一 版中， 我 对于以 上論点 与相应 的数学 证明之 間的小 差異感 到有点 
困惑。 嗣后 我已发 現这一 差異的 原因， 它是我 的关于 “极端 的补充 性”的 錯誤的 另一后 
果, 在数学 附录第 25 节 中已經 删去， 
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的一日 的 价値； 因此在 計算“ 平均时 期”时 ，使 用的是 什么权 数幷无 
关系; 在任何 計算体 系中， 这种“ 初步” 川流的 平均时 期都必 須等于 
生产 的实际 时期， 在生产 过程完 成以前 所費时 間的实 际长度 。在 
达 到这一 点以后 (我 們所 討論的 論点到 这一点 为止还 沒有錯 誤)， 
几乎不 可避免 地要出 現一个 錯誤。 一 下就跳 到这样 的結論 很吸引 
人: 在 所考虑 到的第 一个情 况里， 利率 变更的 后果是 使进貨 到出产 
之間 的时間 实际长 度发生 变动， 所以 某种同 类的东 西必定 具有普 
遍的眞 实性。 以此 类推， 奥地利 学派就 建立起 他們的 “ 平均时 
期” —— 时 間的眞 实长度 ，它 是生产 体系技 米上的 特点， 从 农业年 
度 ，机器 的五年 生命期 ，船 舶的二 十年生 命期等 等汇集 而来。 但是 
从类比 得出来 的論点 是不可 靠的； 他 們的議 論不是 从一种 有代表 
性 的情况 得出， 而 是从一 种例外 的情况 得出; 除了在 例外的 情况中 
以外 ,眞 实的卒 均时期 （眞 实的平 均时期 必定是 有的， 否則 原来的 
奧 地利派 的論点 就不会 有效， 它現 在是有 效的） 仅 汉是計 划的傾 
斜 (tilting) 的 指数; 它 根本不 是时間 的眞正 长度。 

不論 如何， 眞实 平均时 期的絕 对长度 幷无重 要性; 它仅 部分地 
依生 产計划 的性质 而定； 它可 以在一 种完全 武断的 方式下 放长或 
縮短， 根据 我們按 不同的 利率計 算同一 計划的 平均时 期而定 。平 
均时 期的变 更是重 要的， 但这不 是指时 期长度 本身。 平均时 期衡量 
的不 外是計 划的漸 强調; 而这与 所使用 的生产 技术方 法沒有 关系。 

計 划的平 均时期 （如 果对 它适当 地加以 界說） 与 生产的 技术方 
法之間 完全缺 乏联系 是直接 从我們 建立的 甚本命 題所用 的方法 
而 来的; 但通 过一 种特殊 的說明 来表明 这点也 許仍是 有用的 。①假 

① 我从 卡勒奇 （Kalecki) 的 “風險 漸增的 原則” （《經 济 学杂志 M937 年) 一文借 
来这一 說阴。 比起我 自己， 卡 勒奇先 生似乎 把所討 論的这 种情況 更看作 是一般 生产过 
程的 性质的 典型悄 况； 不过, 对于 这点我 們无須 爭执， 因为 我的理 論可以 不成問 題的包 
括他的 情况。 
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定一 个特定 的企业 所从事 的生产 为同时 进行許 多各別 的过程 ，其 
中 每一个 从头到 末需时 W 星期。 假定 （最 初） 企业此 于靜态 的均衡 
状态， 有 _ 个这 种过程 在一起 进行； 每 屋期有 m 个新 过程 开始， 
以代替 在屋期 开始时 完成的 m 个过 程； 因此 总的进 貨和总 的出产 
川 流在长 时間內 都是不 变的。 因为 風險的 理由， 企 业滿足 于不超 
过 mw 个 过程； 当出 产扩 充时， 風 險系数 增加； 企业 家拒絕 从事額 
外的 过程， 因 为它們 的資本 化价値 （已 考虑 到風險 因素) 将是 負数。 
今假 定利率 下降， 新过 程的資 本化价 値即会 提高， 从 事一些 这种額 
外的 过程即 会有利 可得， 而在 以前它 們是无 利的。 現在 就絕无 
理由 怀 疑新的 过程会 有和旧 的过 程等同 的技术 性质; 然而， 尽管如 
此， 正 因为它 們是新 过程， 仅因 利率下 降方始 从事， 它們的 开端必 
会提 高計划 的平均 时期。 在利 率下降 以前， 計划的 剩佘川 流預期 
会一 直保留 不变； 当 利率下 降时， 当前 的剰佘 减少， 一些以 后的剰 
佘則会 增加； 川流是 一个漸 强調。 

7. 在本章 中我們 讀到的 全是純 形式的 性能; 回顾 我已經 写的， 
我 不免有 点觉得 歉然， 因 为我怕 有人要 見責， 我所做 的不过 是以复 
杂的 方式叙 述簡单 的事情 而已。 不过 ，对于 我們所 已做的 （虽 然它 
本身无 甚意味 )， 資本理 論的当 前状况 可以說 明为什 么我們 要这样 
做 ，我 們不要 想驅逐 龎巴维 克 的幽灵 (就需 要把它 驅逐的 理由而 
言)， 除非 我們已 經解釋 过他錯 在什么 地方。 如果 我們要 对他的 
理論 的完全 正确部 分公平 估价， 同时 要认識 这位可 怜的先 生堕入 
了多么 危險的 陷阱， 我认 为如不 用一番 工夫， 荽这 样做是 不可能 
的。 

还 有一点 ，在把 奥地利 派的理 論抛棄 之后， 惟一 重要事 情就是 
以 下这个 一般的 結論， 即利 率的变 更会影 响生产 計划的 “傾 斜”或 
漸强調 (差 不多为 任何目 的 都用不 着平均 时期的 廢話, 而能 把它叙 
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述 得很淸 楚）。 利 率对于 生产計 划的任 何可能 后杲都 可以这 样地槪 
括； 同时， 作为一 个正式 的理論 ，所要 說的也 就是这 些了。 

但是, 还有 一点我 們要在 結論中 提到， 这 一点較 之我們 曾努力 
表述 过的那 些論点 更具有 实际重 要性。 就和 我們相 关的利 率运动 
而論， 如 果利率 的下降 在这种 运动的 通常幅 度以內 (例 如在 每年百 
分之 二和百 分之七 之間） ，这 种运动 对最近 将来日 期 的出产 品和进 
貨 的貼現 价格的 影响是 非常細 微的。 它們往 往細微 到可以 使商人 
完 全忽略 它們； 只有在 非常特 殊的情 况里它 們才可 能对商 业政策 
具有 可見的 影响。 但 这同一 的原則 在另一 极端却 适用， 当 計划一 
个 在遙远 的将来 的出产 品和进 貨时， 它的貼 現价格 对利率 的变更 
就板其 敏感。 結果， 計划包 含的这 些遙远 的出产 品或进 貨愈多 ，它 
对利 息就愈 敏威； 如果 企业家 的計划 仅怳及 于最近 的将来 (他 們是 
“ 做一天 吃一天 只能顾 及目前 ”）， 利 率对它 們就沒 有多少 影响； 如 
果他們 是从长 計_， 利 息就变 得非常 重要。 

一个 企业家 願意在 多长的 时間以 前考虑 計划， 視技术 条件而 
定 (在 某几种 企业中 更有必 要較其 他企业 提前計 划)， 伹在 相当大 
的程 度上， 它也視 風險为 轉移。 如我們 所常看 到的, 未来出 产品的 
有效 “預期 价格” —— 为了 計划起 見所必 須估計 的价格 —— 不是最 
有 可能的 价格， 而是最 有可能 的价格 减去風 險的估 計数。 未来的 
出产品 愈是在 遙远的 前面， 風 險估計 数就可 能愈大 ，正因 为 未来价 
格的不 定性增 加了； 因此, 在 某一点 以后， 風險 估計数 会变得 极大， 
以致消 除了任 何可能 的收益 ，而有 效的“ 預期价 格”会 变为零 。会 
把 計划带 到終点 幷阻止 它向无 限的将 来伸展 的就是 这点； 伹是在 
一 定长度 的时間 以后， 計划 幷不是 突然停 止的； 甚至 那些不 太远的 
出 产品， 它們 的“預 期价格 ”不至 因風險 而完全 廢除, 它們对 計划的 
影响 也会因 風險而 提摊公 积的关 系严重 地削弱 （預 料設备 将会廢 
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棄， 为生产 这些出 产品， 这些 設备可 以再装 置）。 如果 利息会 引起計 
划的大 調整， 它主 要地依 賴的， 正是 这些出 产品的 我們現 
在可以 看到， 它的宇 弓^$ 可能远 較我們 預期的 为弱二 •  • 

对 于最近 的将* 来* 言， 利息 的力量 太弱， 不能具 有什么 影响； 
对遙远 的将来 而言， 風險 的因素 很强， 也使 利息不 能发生 什么影 
响； 在这两 个对立 的危險 之間， 給 利息留 下的位 置是什 么呢? 它能 
在什 么情况 下起作 用視風 險因素 的强度 而定; 如 我們所 看到的 ，这 
主 要是一 个心理 問題。 在一种 严重猜 疑的情 况下， 人們会 “做一 
天, 过 一天, 只能 顾及目 前 ”1 如果 他們这 样做， 利息 的变更 (我 們說 
的是 和緩的 变更) 对 他們的 行为沒 有多大 影响。 而另 一方面 ，在有 
信 心的情 况下， 風 險估計 数要小 得多; 在利息 不起作 用的两 极之間 
或 許会留 下一个 空間， 在这 一空間 之內， 它能有 重大的 影响， 即我 
們 在本章 中 所分析 的那种 影响。 

在 商业波 动时， 这 一切对 整个商 业政策 問題的 关系是 很明显 
的; 伹我們 要在后 一阶段 才能較 好地討 論它。 


第 十八章 支出 与貸款 

1 •我 們現 在进而 討論关 于私人 的动态 問題。 如 果我們 願意采 
取 我們平 常所用 的硏究 方法， 則 在討論 此一問 題时， 我們所 須擇取 
的路 綫非常 明显。 企 业的靜 态問題 为在旣 定的技 术条件 下， 利用 
旣定的 生产机 会最大 限度地 扩大进 款超过 成本的 剩余； 相 应的动 
态 問題是 利用这 样一种 机会， 最大限 度地扩 大預期 会在現 在或将 
来发 生的剩 余川流 的資本 价値。 私人 的靜态 問題乃 在选擇 以旣定 
数額的 貨币能 够购买 的最喜 爱的商 品群。 以 同样的 方式来 推論， 
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則私 人的动 态問題 似乎应 当看为 ，以旣 定的預 期进款 川流, 从个人 
可 以指望 购买的 各种商 品川流 群中， 选擇最 喜好的 商品川 流群。 
企业必 須选擇 最有利 的生产 計划； 个 人必須 选擇最 喜好的 支出計 
划; 从靜 态到动 态的轉 变在两 种情况 下完全 相同。 

我們似 乎非作 这样一 种探求 不可； 但仍 然不禁 对它威 到疑虑 
重重。 当我 們考虑 一个企 业的情 况时， 如这 一企业 仅打算 从旣定 
的环境 中謀取 最大的 利潤， 則很 有理由 假定， 它为达 到这一 目的， 
不 得不制 訂一較 为肯定 的“計 划”。 在 这一环 境当中 当然有 各种不 

定因素 - 未 来技术 条件的 不定， 未来市 場条件 的不定 - 但这 

不足以 使“計 划”这 一观念 失去其 全部意 义与全 部有用 之此。 可以 
充分的 考虑到 它們， 而 完全不 至損及 計划的 槪念。 但当我 們轉到 
私人的 情况时 ，他 的“計 划” （如 果他有 計划） 必須完 全以滿 足他現 
时及 将来的 欲望为 目标， 則他 通常对 未来的 欲望幷 无所知 这一事 
实 （同 时他 知道他 对此无 所知） 頗令 人莫知 所从。 当 一个人 的計划 
是 指向一 个旣 定的目 的 (如 利潤) 时， 有可 能在事 先作出 計划， 但如 
果計 划的目 标是未 知数， 在事先 作計划 是不可 能的。 因为 这一理 
由， 整个分 析方法 有瓦解 之势。 

不过， 把 这种缺 点看得 太严重 也是錯 誤的。 虽 然人們 都很知 
道 他們对 未来欲 望的細 节是无 知的， 但他們 的作为 幷不像 他們对 
未来的 欲望完 全一无 所知。 最少， 他 們会考 虑到他 們在将 来会有 
亨 ，欲 望的很 大的或 然性， 而通 常他們 所想拜 的还远 不止此 。在 

购买耐 用消費 品时， 通常的 情况是 ，这不 仅因为 他們現 在对这 
种 貨物有 欲望， 而且也 因为他 們預料 到这种 欲望在 将来会 发生。 
这意 味着他 們的行 动是以 对将来 欲望的 預期为 依据的 —— 的确, 
是 以一种 相当肯 定的預 期为依 据的。 此外 ，一个 人通常 总是知 道> 
他 現在支 出的 愈多， 則 将来可 供支出 的就 愈少; 如果 他幷不 想有一 
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定数額 的款項 备将来 支出， 对 那笔款 項的任 何打算 都会被 觉得是 
一种 牺牲， 那 么以上 这种考 虑不至 于影响 到他的 行为。 当 一个人 
把 这些事 情都想 到时， 这些事 情就意 味着， 虽 然幷沒 有一个 对未来 
整 个支出 的肯定 計划， 然而每 当任何 一种当 前的支 出和能 在将来 
得到 的滿足 之間有 一种肯 定的关 系时， 就使 得未来 政策的 有关部 
分多 少較为 明显。 人們不 为整个 将来支 出作出 計划， 但他 們或多 
或 少有意 識地， 或多或 少肯定 地为那 些与当 前支出 有关的 未来支 
出部 分作出 計划。 在 一方面 ，这包 括将来 支出的 某些特 殊項目 ，这 
些項 目 与当前 支出的 特殊項 目 有密切 关系; 在另一 方面， 包 括关于 
整 个未来 資源大 小的那 种一般 观念， 它和当 前支出 的总数 量的决 
定是有 关系的 。① 

2 •如 果这种 看法是 正确的 （如 它所显 現的一 样)， 我們 就可以 
减輕大 部分的 困难。 如 果我們 假定个 人有一 个支出 的完全 計划, 
它伸展 到很长 的未来 时期， 而且 每个細 节都很 完全， 那我們 无異于 
在很 荒謬地 伪造他 的实际 行为； 但是 如果我 們幷不 利用这 一假定 
来决定 他計划 在将来 进行的 购买的 細节， 而 仅仅只 用来决 定当前 
支出的 細节， 那么这 就談不 到有任 何荒謬 之处。 在 决定当 前的支 
出时, 就好像 存在着 这么一 种完全 的計划 一样; 如果 我們假 定有一 
个完 全的計 划存在 ，我們 就可以 以最小 的麻煩 来决定 当前的 支出。 

現假 定我們 所涉及 的是这 样一种 个人， 他在 計划日 期 拥有一 
定 存量的 耐用消 費品； 在当 前的一 星期， 他 收入一 笔貨币 数額及 
(作 为他 的劳动 收入， 或者作 为他拥 有的征 券的利 息或紅 利)； 同时 
預 期他在 以后的 屋期中 会 在同样 的方式 下收入 一系列 的金額 


① 通过利 用收入 观念, 实际上 在形成 关于整 个未来 資源大 小的 一般观 念时， 得到 
大大的 便利。 因 增加当 前支 出而弓 f 起 的对将 来資源 的牺牲 是被看 力将来 收入的 一种牺 
牲》 但这只 是一种 速写的 形式， 幷非 -种可 用来进 行討論 的方便 范式。 
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仏-， 仏， ……。 在 消費品 的价格 和他对 它們未 来价格 的預期 是旣定 
的 情况下 ，他計 划在当 前及以 后的星 期中购 买商品 X,  Y,  Z, …… ； 
这些 购买会 引起他 一系列 的支出 （按 貨币 計算） 及 ，愚， 五2, 
E,y …… 。这 些进 款和支 出之間 的差額 或者通 过改变 他持有 的貨币 
来 弥补， 或 者通过 改变他 持有的 证券来 弥补; 在目 前 我将假 定它們 
都以后 一种形 式出現 （关于 貨币需 求的整 个問題 留待下 一章考 
虑）。 因 此以下 的川流 也許可 以看作 为貸款 的川流 (Stream  of  len¬ 
dings)  s 


Ro — Ri — Ei7  R% — E 爻， . 

現假 定这一 个人在 一有限 的时間 —— 譬如 w 屋 期內实 行他的 
支出 計划。 因此 所有进 款川流 ，支 出川流 ，以 及貸款 川流都 可以认 
为在 n 星期后 吿終。 如 果在这 n 屋期中 ，他計 划将佘 額貸出 ，那么 
在这一 时間終 了时， 作为他 貸款的 結果， 他可 指望获 得怔券 資本总 
額 C„， 它在較 远的将 来可以 用来作 为他的 資源的 增加物 。① 他在他 
的計 划实行 期間所 支出的 愈多， 他的資 本額就 愈小； 因此， 是在 71 
屋期 中把进 款用掉 还是在 期末享 有这么 一笔資 本額， 这中 間大可 


选 擇。. 这 种选擇 和在这 一天支 出还是 那一天 支出之 間的选 擇完全 
相同； 因此， 为了 分析的 目的， 把这一 費本数 額归入 于最后 一屋期 


的支出 內較为 方便。 如 果我們 把准备 这样一 笔資本 数額一 事当作 
在計 划最后 一星期 中支出 的对象 之一， 有一 种会計 上的方 法可以 
使我 們把整 个問題 化成为 一个在 《 星期 間分配 支出的 問題。 

根 据这种 方式調 整后， 貸 款川流 变为： 

及 0 — Ri — Eh  R2 — E2j  * ，足! 一 En — C„。 


① 是在計 划期間 因貸款 而預期 可得的 怔券的 价値。 只 有在最 初所持 有的怔 
券在 这时期 終了时 仍保留 和时期 开始时 同样的 价値， 它才 会等于 所持有 的全部 征券价 
値的增 加数。 
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在 这一川 流中， 借款与 貸款抵 銷了， 因 为如果 以上数 額确在 最后一 
星期用 掉了， 那么結 果就不 会有什 么东西 留下。 因此 ，这一 川流在 
任 何时間 的資本 价値都 必定是 所以， 調 整后的 开支川 流的現 
在价値 

Ely  E2,  E3y . jEn-\-Cn 

必 定等于 进款川 流的現 在价値 

及 0, 及 1， 及 2, 及 SL *  5  Rfto 

这 是一个 綫索， 它使我 們能够 用我們 已在靜 态論中 解决的 一个問 
題来表 述支出 的計划 (正 如我 們对待 生产的 計划一 样)。 

3 -正如 在討論 生产时 一样， 我們 只須区 分在不 同的日 期所作 
的 交易， 幷 以貼現 价格代 替实际 价格； 在我們 作了这 些变更 以后， 
整个 的靜态 价値理 論就可 以直接 应用。 无論 是均衡 条件或 稳定条 
件在这 里都不 会給我 們任何 麻煩。 計划 在特 定的未 来日期 中购买 
的两 項商品 之間的 边际替 代率必 定等于 它們貼 現价格 的比率 。边 
际替 代率必 定是漸 减的， 其意义 和在靜 态学中 一样。 所必 須說的 
就是 这些。 

如 在靜态 的价値 理論中 一样， 价 格变更 (此 处也 包括利 率的变 
更) 的影响 必須分 成两个 部分。 一是替 代效应 ，由于 不同的 計划中 
的购买 的相对 貼現价 格的变 更而发 生的； 另 一是相 当于靜 态学中 
的 “收入 效应” 的一种 影响， 由于 所述 变更对 个人处 境好坏 影响的 
幅 度而得 出的。 处境是 好是坏 現在必 須从整 个支出 計划来 試驗。 
如果 个人在 新的情 况下， 不能 指望在 所有日 期里， 能 购买和 以前同 
样数量 的各种 貨物， 而 必須在 某些地 方节約 开支， 那 么他的 处境就 
变得 更坏； 如 果在他 計划中 的购买 和以前 相同， 而且 仍有所 剰余， 
那么他 的处境 就变得 更好。 因此， 这 里所談 的效应 視他以 前計划 
的支 出川流 和他預 期的进 款川流 的資本 价値的 相对运 动而定 。从 
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这一方 面来看 ，把 它称 之为“ 資本效 应”， 或 类似的 东西， 而 不称之 
为“ 收入效 应”， 似 乎更合 邏輯。 不过， 这 种符合 一致非 常麻煩 ，我 
认为 是不必 要的。 我 认为， 如 果我們 像以前 习慣的 那样继 續談及 
“ 收入效 应”， 我們不 致遇到 任何困 难《^ 但是， 我們必 須記住 从現在 
起給 予它的 确切 的 意义。 

4 .如 果某 一商品 A 的价格 上升， 而这 种上升 預期是 永久性 
的 ，那么 （如 我們 所已看 到的） X 的当 前价格 和所有 預期的 将来的 
价格都 以同一 的比例 上升。 如 果利率 不变， 全部貼 現价格 也以同 
一比例 上升。 因此, 在这种 情况下 ，沒 有必要 区分在 不同的 日期所 
购买的 X ; 需求定 律如在 靜态学 中一样 通用。 会发 生一种 不利于 
X 而有利 于其 他貨物 的替代 效应； 也 会有一 种收入 效应， 除在 X 
是品质 較劣的 貨物这 种例外 情况中 以外， 这 种效应 也必定 于叉不 
利。 如 我們在 討論生 产时看 到的， 靜态 型态的 假定有 其理甶 ，因 
此， 它的法 則在这 些价格 永久性 变更的 情况中 也能完 全适用 。但 
是， 我們在 討論生 产时也 看到， 关于需 求的戚 少是怎 样地在 时間上 
分 布开来 ，沒 有一个 肯定的 法則。 叉的当 前需求 也許会 有减少 ，但 
是也許 不会。 

如果 X 的价格 上升， 而这 种上升 預料不 是永久 性的， 則收入 
效应常 常是很 細微的 ，或 者是 可以忽 視的。 然而 ，替 代效应 也許远 
較上 面一个 情况中 为大。 因 为現在 替代的 出現， 也 許不仅 有利于 
其 他商品 ，而且 有利于 X 本身的 将来的 购买， 这样 一种暫 时的上 
升的 主要 后果很 可能表 現在支 出的 延期。 

如果 X 的价格 上升， 而这 种上升 被解釋 为意味 着价格 在将来 
还 会进一 步上升 （預 期的彈 性大于 一）， 那么 預期价 格的上 升会超 
过 当前价 格上升 比例。 随 X 当前价 格的上 升而来 的不利 于购买 X 
的替 代也許 会被一 种有利 于当前 购买的 替代所 盖过， 后者 是因預 
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期价 格有更 大的上 升而引 起的。 如果預 期彈性 够大， 收人 效应也 
会被 盖过； 而最 后結果 也許是 当前需 求会有 增加。 •这 是人 所熟知 
的投机 需求的 情况， 

5 .对于 利率的 变更， 現在可 以以实 质上相 同的方 式来处 
它 們的影 响也可 以分成 收入效 应与替 代效应 (因 为一 方面， 它們使 
个 人处境 变好或 变坏， 另一 方面， 它們 改变了 相对的 貼現价 格)。 
例如， 利率 的一般 上升， 相对 于現在 的购买 而言， 降 低了未 来购买 
的貼現 价格; 而相 对于較 近的将 来而言 ，則又 降低了 較远的 将来的 
貼現 价格; 这 会引起 沿着这 条綫的 普遍的 替代， 恰和 我們在 生产理 
論中 遇到的 相同。 貼現 价格的 这种系 統的变 动所产 生的淨 影响无 
疑 是支出 的普遍 延期， 因此 它通常 是趋向 于降低 現在的 支出； 产生 
各种交 叉后果 的机会 很多， 而 各种补 充性更 把問題 弄得混 淆不淸 k 

收 入效应 的方向 視下述 情况为 轉移， 即 相对于 进款川 流的資 
本 化价値 而言， 原計 划的支 出川流 （包括 在屋期 末留下 的資本 
頟 C) 的資本 化价値 是怎样 地受到 影响。 如果利 率提高 ，这 两种資 
本化价 値都会 减少； 伹 是它們 二者中 哪一种 戚少得 更多？ 这一問 
題在 形式上 和我們 以前在 論及收 入的計 算时所 討論的 問題相 
同 。①那 时我們 发現， 当利率 变化时 ，两 种川流 的資本 化价値 (以前 
屬 于同一 資本化 价値） 的 相对运 动視他 們的相 对平均 时期为 轉移。 
如 果个人 的进款 川流的 平均时 期小于 他的支 出川流 的平均 时期， 
那么 当利率 普遍上 升时， 他 的处境 会变得 更好。 

如 果个人 的支出 平均时 期大于 他的进 款平均 时期， 这 就意味 
着他 計划在 目前和 最近的 将来支 出少于 进款， 在較 远的将 来“支 
出”多 于他的 收入。 （必須 記得， 在較远 的将来 的“支 出”包 括在計 


① 参閱 以上第 14 箄附注 B， 第 2 节# 
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划时期 終了时 資本額 c 的累 积。） 因此可 以把他 描写为 “計 划微一 
个貸款 人”。 利率 的上升 会使这 种人处 境变得 更好; 收入效 应就是 
这 样的趋 向增加 他們的 支出， （或 許) 包 括他們 現在的 支出。 因之， 
对于这 种人收 人效 应和替 代效应 会处于 相反的 方向， 二者 都可能 
占 优势。 在利率 增加后 ，他 們的 現在支 出会增 加还是 会减少 ，我們 
还不 能說。 

当然这 和初等 敎科书 中所陈 述的是 同一的 命題， 这种 敎科书 
中說 “利率 ”的上 升会使 某些人 “ 儲蓄” 得更多 （有些 人为較 多的报 
酬率所 吸引， 以将来 的支出 代替現 在的支 出）； 有些人 “ 儲蓄” 得較 
少 (有些 人只想 从儲蓄 中获得 固定的 收入， 他 們把收 入增加 的部分 
用 来增加 他們現 在的支 出）。 由于我 們硏究 的結果 ，我 們能 給这些 
趋势稍 許更严 格地下 定义。 我們可 以看到 ,它 們之所 以不能 决定， 
发 生的原 因和在 工資变 更对劳 工供給 的影响 或一种 商品价 格的变 
更 对其他 商品的 影响等 情况中 所遇到 的原因 一样。 但是， 所出現 
的最 重荽的 事情是 ，这种 不决定 性如何 和个人 “計划 作为一 个貸款 
者 ”这一 假定相 依賴。 如果在 相反的 情况下 ，会 发生些 什么？ 

如果一 个个人 的支出 平均时 期小于 他的进 款平均 时期， 則他 
的处 境会 因利率 上升而 变坏。 因此收 入效应 和替代 效应二 者会在 
同 一方向 起作用 ，二者 都趋向 于戚少 当前的 支出。 当 利率上 升时， 
这样一 种人的 支出几 乎无疑 問地会 戚少。 

. “ 計划做 借款人 ”的人 是什么 人呢？ 除了 我們不 必加以 考虑的 
浪費者 以外， 他們仅 包括那 些从事 眞正投 資的企 业家。 从 借款所 
获得的 进款不 应算作 是为了 現在的 目的， 因 此企业 家的进 款仅包 
括他从 生产获 得的剩 余减去 由过去 的合約 而发生 的費用 这些 

奉  擊 


① 参閱 以上第 15 章 ，第 4 节。 
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进款在 当前的 时期內 常常是 負数。 伹 是企业 家的当 前支出 （私人 
帳戶 上的) 不会是 負数; 他将指 望在以 后时期 中的其 他方面 来弥补 
支 出超过 进款的 部分. 因此， 他的支 出平均 时期会 小于他 的进款 
平均 时期。 

在硏究 靜态理 論时， 我們 已經熟 知收入 效应即 使在市 場的某 
一方 面是重 要的， 但 常常在 另一方 面有某 种东西 （或 多或 少地） 抵 
銷 它們。 当 我們涉 及造成 市場需 求与供 給之間 的差異 問題时 （这 
些差 異对价 格变更 具有重 要性） ，常見 商在每 一方存 在有一 种收入 
效应 ，这 些收入 效应通 常处于 对立的 方向。 这 里也是 如此。 

計划做 貸款者 的人， 承受 了一种 收入 效应， 在利率 增加时 ，会 
增加他 們現在 的支出 ，而 計划做 借款者 的人， 却承受 了一种 收入效 
应， 在 利率增 加时， 会减少 現在的 支出。 如果 这些收 入效应 抵銷， 
則 留下的 仅有两 个替代 效应， 二 者傾向 于戚少 当前的 支出。 

这 些收入 效应是 否可能 抵銷？ 有 一神明 显的理 由說明 它們会 
傾向于 抵銷， 伹是也 有两种 例外。 这一理 由乃是 ，为 使证券 市場达 
到均衡 ，当 前的 借款必 須等于 当前的 貸款。 但这 还不足 以显示 ，在 
利率上 升时， 借 款者和 貸款者 的处境 会在恰 好相等 的程度 上变坏 
和 变好。 因为对 他們的 一般的 景况的 影响視 他們的 平均时 期之間 
的关系 而定; 就是說 ，視 計划借 款和貸 款之間 的关系 以及当 前借款 
与貸 款之間 的关系 而定。 而計划 借款与 貸款， 主要 存在于 人們头 
脑之中 （即在 头脑之 中也不 是肯定 的）， 它們 在市場 上是不 会相配 
合的。 这一 方或那 一方可 能会有 超額； 虽 然如果 存在这 种超額 ，就 
意味 着計划 間的不 一致， 以 及从而 发生的 潜在的 不均衡 。① 

这一点 比諸另 外一种 例外无 疑較不 重要。 另一 种例外 乃由以 


① 参閱 以上第 10 章 ，第 2 节。 


224 


第四篇 动 态体系 的运行 


下这 种可能 性而起 ， 即 借款者 与貸款 者在根 据他們 財富的 变更調 
整 他們的 現在支 出时可 能会采 取显然 不同的 方式。 实质上 这是一 
个 关于他 們以什 么速度 就新环 境調整 支出的 問題。 如果借 款者能 
較貸款 者更快 的适应 新环境 （我看 实际情 况可能 就是这 样)， 在借 
款者 一方的 入 效应可 能較貸 款者一 方的收 入效应 为强。 这就会 
使得 淨收入 效应在 和总替 代效应 相同的 方向起 作用， 因而 加强了 
以 下这一 結論， 即从整 个市場 而言， 

等字 中。 . 

6. 这一 近戎 i 作中 所已习 見的提 法看来 会有所 
不同， 但我們 （当 然) 幷 不是在 介紹什 么新的 原理; 我們 不过以 一种 
大 家所不 熟知的 方式說 明一个 大象所 熟知的 反应。 这种做 法令人 
厌倦 ，但 在这种 情况下 ，这 又是必 要的。 我們 企图把 在靜态 学中所 
用的推 理应用 于一般 的动态 間題， 我 們随时 都在为 这种企 图准备 
根据。 为了这 种目的 ，有 必要以 一种特 殊的方 式聚集 有关的 理由； 
我們不 能指望 我們采 取的总 是那种 我們所 习用的 方式。 

“ 利率的 变更怎 样地影 响于現 在的支 出”？ 对于这 一問題 ，傳 
統的回 答是： （i) 硏究 一下从 旣定收 入中所 支出的 数量是 怎样地 
受到影 响的； Ui) (如 果沒有 忘記朴 充的問 題)， 硏 究一下 收入水 
平 是怎样 地受到 影响。 对收入 水平产 生的影 响不是 一种簡 单的影 
响, 它实际 上是由 两个不 同的阶 段組合 而成。 首先是 （iia) 对企业 
家收入 的影响 ，即使 他們維 持生产 計划完 全不变 ，这 种影响 也会发 
生； （ iib  ) 对他 們的收 入和对 其他人 收入的 影响， 这 种影响 是因他 
們可 能对他 們的生 产計划 所作的 任何变 更而产 生的。 在第 （i) 个 
問 題下， 傳 統的回 答是， 虽然有 某些在 另一个 方向起 作用的 力量， 
支出 可能会 降低; 在第 （ ii  ) 个間題 下， 不 大区分 (: a  ) 及 （ b  )， 回答 
是收入 肯定会 降低， 而这 又肯定 会降低 支出。 
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我們自 己已經 懂得不 相信收 入这一 观念； 同时， 在任 何情况 
下 ， （ i  ) 与 （ H  ) 之間， 收 入常数 与收入 变数之 間的区 分和我 們这一 
种分 析沒有 关連； 我們 需要区 分的是 生产計 划不变 的情况 下发生 
的支 出的变 化和在 生产計 igf 变更 的情况 下发生 的支出 的变化 。因 
此 我們把 （i) 和 （iia) 放 在一起 —— 这 就是我 們在上 一节所 做的。 
当我 們这样 做时， 我們 就不再 依賴收 入的 观念。 我 們获得 的結果 
是, 在 旣定的 生产計 划和旣 定的价 格下, 利率 的变更 会在相 反的方 
向影 响当前 支出的 数量。 

当然, 要說明 这一影 响可能 有多大 完全是 另一回 事情; 这正和 
啖到 生产时 一样， 有很多 理由可 以不相 信利息 变更的 有效性 。不 
过， 影 响的方 向似乎 是較淸 楚的。 
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1 •讀 者无 疑会注 意到， 我 們关于 个人支 出計划 的討論 在很重 
要的一 个方面 存在着 缺点。 我 們曾假 定在任 何屋期 中个人 收入与 
支出之 間价値 的差額 由改变 他持有 的征券 （即 是說， 依借 款或貸 
款） 来 弥补， 而 且只有 以此种 方式来 弥朴。 这种假 定在彼 时是方 
便的， 伹如 应用于 以后， 却要使 我們为 难* 除 用于非 常特殊 的目的 
以外， 它不能 算是正 当的。 

在收 入超过 支出时 ，可 通过获 得证券 或者获 得貨币 来平衡 。在 
支出 超过收 入时， 可 通过出 售证券 （包 括自 己 发出新 证券） 或者用 
掉 貨币来 平衡。 在平 衡时采 取什么 形式是 很重® 的一 件事； 我們 
要在我 們理論 的形式 結枸內 找出某 种区分 这两种 方法的 办法。 

如果可 以允許 把貨币 作为特 种的耐 用消費 資料， 那么 就可以 
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不 費力地 把貨币 套进我 們以前 的分析 中去。 个人的 均衡的 一个条 
件是： 在 不同的 特定日 期中所 获得的 任何商 品之間 的边际 替代率 
必須 等于它 們貼現 价格的 此率； 在应 用于貨 币时， 这一法 則也可 
用。 在現 在的貨 币和任 何其他 商品之 間的边 际替代 率应等 于該項 
商 品的当 前价格 (和 我們在 靜态学 中为标 准商品 发現的 法則相 同)。 
在現在 获得貨 币与日 后 获得貨 币之間 的边际 替代率 等于迟 延时期 
的貼 現率。 这意 味着对 一个时 期所收 的利息 可以衡 量把获 得一个 
边 际单位 的貨币 推迟到 时期終 了时所 包含的 牺牲， 正如它 可以衡 
量 (价 格变更 的風險 除外) 把任 何其他 耐用商 品的购 买推迟 到时期 
終了时 所包含 的牺牲 一样。 換句 話說， 利率 可以衡 量想在 現在而 
不是 将来持 有貨币 的不能 忍耐的 程度。 

如我 們所看 到的， 利率 的上升 （假 定价格 不变） 会戚少 对現在 

* 

的一般 商品的 需求； 同 样的法 則也可 以应用 于任何 特殊的 現在商 
品 ，只要 沒有理 由假定 它对将 来的商 品是相 补充的 (对 后者 的計划 
购 买在将 来会增 加）。 同样的 法則在 这里也 可以应 用于对 現在貨 
币的 需求。 利率的 上升会 戚少对 貨币的 需求。 而商 品价格 的普遍 
上升 (不 管它是 否会永 远继續 下去) 就 等于以 这些商 品来衡 量的貨 
币 价値的 下降， 这又必 定会增 加貨币 需求。 

如果可 以把貨 币当作 一种特 殊的耐 用消費 資料， 那么 这些就 
是对貨 币的行 为可以 应用的 法則。 它們 都是很 合理的 法則； 但如 
杲 对貨币 的性 质作更 細致的 研究， 就 会有必 要对这 些法則 作很大 
的 修改， 这也 許是令 人惊異 的事。 

2. 如我 們在以 前的討 論中看 到的， ①貨币 （或 者， 至少 是現在 
的 貨币） 不是 一种耐 用消費 資料， 而 是一种 证券。 人們 需求它 ，幷 


① 見前第 13 章 
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不 是把它 本身作 为一种 目的， 而 是如同 需求证 券一样 ， 为的 是可以 
利用它 作为一 种供将 来支出 之用的 手段。 思 考貨币 的需求 这一問 
題 的正确 方式， 不是 把它同 化于其 他支出 （如 我們 剛剛所 做的一 
样） ，而 是应当 把它同 化于对 怔券的 需求。 人 們可以 通过获 得证券 
或 者获得 貨币将 它們現 在的进 款专供 滿足将 来需要 之用。 当我們 
从这一 角度来 看这問 題时， 就会立 刻引导 我們問 ，人 們为什 么会宁 
願持有 貨币而 不願持 有证券 ，证 券孳 生利息 ，而 貨币却 幷不。 我們 
已經看 到这一 問題应 当如何 回答。 即使是 最安全 最易流 通的证 
券， 它 們不是 貨币， 对于 持有者 来說， 它們包 含某种 風險， 在 获得和 
此 理它們 时都需 要一些 成本， 这些 都是貨 币所沒 有的。 只 有当預 
計 （确 信的 預計） 資金至 少在将 来某一 最低限 度的时 間內不 需用， 
而預期 的报酬 大过于 这些成 本与風 險时， 才 値得在 一种带 有利息 
的形式 下持有 資金。 否則实 际上宁 可以貨 币的形 式持有 資金。 

关于 这一点 的最重 要的結 果之一 我們已 經考察 过了： 貨币的 
需求 对利率 (或 者說 是利率 体系) 有密切 的依賴 关系。 不需 要假定 
从 每一个 单一的 貿易人 的观点 来看貨 币和证 券都是 特別密 切的替 
代物; 但是我 們必然 可以发 現对于 相当数 目的人 或組織 而言， 貨币 
及各 种不同 种类的 证券构 成一种 非常密 切的替 代物的 連鎖。 从整 
个經 济观点 看来， 这一 点足以 使得貨 币和证 券像非 常密切 的替代 
物 一样地 流轉。 如我們 已經看 到的， 即使貨 币可以 看作是 一种耐 
用消 費資料 ，利率 的上升 可能会 滅少对 貨币的 需求； 对貨币 性质的 
更好的 了解在 这一情 况下会 在一定 程度上 修正我 們以前 的 理論， 
它使 我們比 之在其 他情况 下会更 着重这 种反应 。① 


① 把 貨币作 为一种 证券論 述也使 我們对 前章的 論点要 作某捏 修正。 在 那里我 
們假 定所有 資金从 現在的 支出轉 移到将 来的支 出都会 产生利 息； 我們現 在知道 不一定 
是 这样。 某 些資金 会以貨 币的形 式保持 ，不会 产生利 息（ 而 （当 我們 涉及这 点时， 完全 
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如果利 率是旣 定的， 个人 把資金 分配于 貨币还 是证券 是由什 
么决 定的？ 这是尙 待討論 的主要 問題。 如果 我們考 虑一些 特殊的 
情况， 我 們就很 容易接 近这一 問題。 

3 •首 先， 作为 参考的 标准， 让 我們虛 构一种 情况， 在这 种情况 
中 个人 对貨币 的需 求是零 —— 在这 种情况 中 他将滿 足于把 所有資 
金都以 证券 的形式 保持。 假 定他在 計划日 期拥有 的证券 上的利 
息， 加 上他应 得的任 何其他 种类的 收入， 会产 生一种 經常源 源不断 
的 收入， 在未来 每一周 中都有 同样的 数量。 又假定 他在未 来的每 
一周中 ，計划 支出和 他收入 相同的 数量， 不多也 不少。 那么， 如果 
他 完全有 信心实 現他的 計划， 他对貨 币的需 求将等 于零。 他收进 
的所 有的貨 币都将 会立即 付出； 他完 全毋須 从这一 星期到 另一星 
期保 存一笔 貨币佘 額以充 交易的 資金。 

因 为两个 不同的 理由， 这 种情况 实际上 从不会 发生。 其一是 
这种 收入与 支出之 間的恰 好平衡 实际上 决不会 发生。 收入 收到的 
日 期不会 恰恰就 是需要 支出的 日期; 收 入的收 到是此 較不規 則的， 
而支出 則是非 常不規 則的。 較 接近实 际的情 况可以 用我們 的模型 
来 表述， 我 們可假 定收入 不是在 每星期 收到， 而是假 設在每 第四个 
屋期 收到; 那么即 使四个 屋_ 加在 一起的 收入和 支出是 平衡的 ，也 
只有 在这月 份的收 入将收 到的前 一星期 貨币佘 額才会 降到零 。在 
其他 时間要 保持相 当数額 的貨币 佘額， 因为 預料在 一两屋 期的时 
間中 会有 需要， 把 它投資 于证券 或許不 値得。 

因此只 有收入 和支出 的周期 性才能 决定保 持一定 数 量的貨 
币 一一 就整 个社会 来說， 这或 許是数 量較为 固定的 貨币， 仅 在季帳 

加以一 般化） 某些資 金則以 带有低 利率的 形式被 保持， 有 的則以 带有高 利率的 形式被 
保持。 但这 一切在 实质上 似乎沒 有多大 差別！ 我們 已經看 到只有 較远的 計划茭 出的貼 
玥 价値受 利率变 更的影 响最大 i 某些 （較 近的） 支出完 全不会 被用来 貼現， 因此 儿乎沒 
有什 么差別 所 涉及的 校正問 題不値 得詳細 考察。 
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到 期日和 圣誕节 等等的 期間中 ，它 才会发 生某种 較規則 的波动 。除 
这种 有規則 的陂动 以外， 只有在 人們关 于付款 日期的 习慣有 变更， 
或以 貨币衡 量的支 出量一 般有变 更时， 它才易 于受到 影响。 （应当 
注意 5 从这一 根 源而来 的对貨 币的需 求不会 受到利 息变更 的很大 
的影响 d 

然而 ，即 使在收 入和支 出大致 預期会 平衡的 情况下 ，保 持貨币 
还有 另一个 理由。 个人 的支出 計划决 不是固 定的， 常有这 种可能 
性， 即 他可能 在任何 时間想 作一項 未曾預 見及的 支出。 将 证券变 
現以 适应这 一未曾 預見及 的支出 ，其成 本将会 很大， 以致仅 仅包拿 
在 其中的 風險即 足以抵 銷为数 不大的 利息的 进益。 因此， 可能的 
(不 只是或 有的） 支出 的某一 部分大 体是由 持有貨 币来抵 用的； 这 
一 部分的 大小， 是視个 人对風 險的态 度以及 投資于 证券所 提供的 
收 益的大 小为轉 移的， 因此貨 币需求 的这一 部分易 于受到 利率的 
影响， 但它也 易于受 到風險 因素的 影响， 除此 而外， 它与支 出的总 
量 或許也 有一种 較为不 变的 关系。 

在这一 点上， 有一种 很重荽 的可能 的支出 ，即由 过去所 負的債 
务 而起的 支出。 每一 个企业 在任何 时間总 有一定 数量的 未偿債 
务 ，也許 会要在 不能完 全肯定 預料的 日期中 偿还。 当然 ，最 淸楚的 
是銀行 的情况 ，銀 行是依 靠获得 这种債 务生存 ，因此 有相当 大的这 
种 債务。 然而， 銀行保 持現金 儲备以 应付債 务仅仅 是保持 貨币以 
应付 不定的 未来支 出的一 种特殊 情况， 在某种 程度上 所有 企业以 
及 不少私 人都采 取这种 办法。 

4 •这些 就是保 持貨币 的主要 理由， 即使 在收入 和支出 間的一 
般 平衡可 看作常 規的靜 态情况 下也是 如此。 在不 是靜态 的情况 
下 ，还 得再加 上两个 理由。 在某种 意义上 ，它 們是已 提到过 的理由 
的 伸延; 但似乎 最好把 它們单 独分类 t 
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如果 一个人 肯定地 計划在 最近的 将来对 他的支 出作很 大的增 
加， 为了作 好准备 ，他 很可能 增加他 的貨币 余額。 他 一般的 不知道 
付出 資金的 准确日 期, 进行这 項支付 也許还 有一段 时間， 为 了对此 
作 准备， 很容易 在一次 单一的 交易中 把所需 要的資 金轉換 为貨币 
形式。 因此我 們也許 可以以 下一点 作为較 普遍的 法則， 即 最近将 
来計划 支出的 上升通 常会增 加現在 对貨布 的需求 。① 

如果 他当前 的支出 小于当 前收入 以便在 最近将 来支出 能够大 
于 收入, 則同 一法則 显然也 有效。 （事 实上, 这 和我們 在前一 节中所 
討論的 第一种 情况相 同。） 伹如 果他在 現在的 支出少 于他的 收入， 
以便增 加证券 的存儲 （因 而在 較远的 或者是 猜測的 将来可 以支出 
得 比收入 多）， 它或許 也有效 （这 是我 們在非 靜态的 情况中 要考虑 
的新 的另一 点）。 由于 投資于 证券的 成本， 这 种情况 也許会 发生， 
如果 这种成 本能分 摊于較 大的数 額上， 它們就 不是那 么难于 負担。 
在这 种情况 下持有 現金的 最終目 的不是 在最近 的将来 花費它 ，而 
是在最 近的将 来把它 投資于 证券; 所以 沒有把 它立即 投資, 是因为 
把几 个“星 期”的 “ 儲蓄” 在一次 单一的 交易中 轉換为 证券， 比之逐 
周投 資較为 便宜。 

这 些是持 有貨币 的主要 理由。 它 們各自 不同， 不易于 套入一 
个方 便的公 式中， 但是 为了进 一步的 硏究， 我們需 要这样 一个公 
式， 因为我 們不能 在每一 次荽用 到它的 时候， 再把本 章的全 部分析 
复述 一次， 除 了这最 后一点 （在儲 蓄过程 中积累 貨币） 外， 如長我 
們作以 下的表 述应該 不至太 离譜， 即貨币 的 需求視 利率， 以 及在最 
近 将来計 划支出 的数量 （以 貨币 計算） 为 轉移， 同时 也注意 到实行 
这 种支出 （不 是多 于此的 支出） 的一 种信心 Q 这就 包括了 （除 最后 


① 参閱凱 恩斯: 《a 先在 的”利 息理 論》， （《經 济季 刊》， 1937 年 )。 
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一 点外) 持 有貨币 的全部 理由。 如果我 們要把 最后一 点考虑 进去， 
我們 就得增 加以下 一点， 即貨币 的需求 有时会 增加， 不是因 为最近 
将 来計划 支出的 增加而 增加， 而是因 为最近 将来个 人計划 购买证 
券 的数量 增加而 增加。 这 是令人 为难的 例外， 伹是 我找不 到任何 
方便的 方式来 重新表 白这一 法則, 使得 这种例 外可以 避免。 

5 .从 我們所 举的例 子中， 很显然 在上一 公式中 項应包 
括进貨 的支出 ，这 种进貨 是为继 績或扩 展生产 过程所 需的， 同时 
也包 括对消 費品的 支出。 事实 上我們 在一种 难以避 免的方 式下， 
从 单独考 虑私人 对資源 的处理 一下子 便滑到 考虑和 个人問 題及企 
业 問題都 有关系 的事情 上去。 如果我 們最后 考虑一 下这是 怎样发 
生的 ，会 有一些 用此。 

关于 企业， 我 們已在 第十五 章到第 十七章 中分析 过它的 运行， 
我們 把它当 作純技 术性的 单位; 它吸取 一定的 进貨， 售出一 定的出 
产品； 幷假定 它的淨 收入 （任 何特 定一屋 期中， 在戚 除任何 固定費 
用后， 出产品 价値与 进貨价 値間的 差額) 将轉 人到企 业家的 私人帳 
戶 中去。 如果 这些淨 收入是 正数， 企 业家可 以在他 的私人 能力范 
圍內把 它們分 配于他 的个人 开支， 或 用以积 累現金 佘額， 或 用以获 
得 证券； 如 果它們 是負数 ，他 就不得 不借款 (或 出售 证券) 或 让他的 
現 金余額 减少, 以便有 可利用 供私人 开支之 資金。 

这就 意味着 企业运 轉的整 个財政 方面都 假定要 轉到企 业家的 
私人帳 戶內； 虽 然这 种假定 有某些 理論上 的 方便， 但 它显然 是最不 
現实的 探討。 即使是 在私人 企业內 ，企业 象是一 个眞实 的个人 ，而 
不 是一个 法人， 在实际 上他通 常也有 两本帳 t  (在私 人企业 中这种 
分开 确是虛 伪的和 沒有道 理的， 因而 为了理 論的目 的把它 忽略或 
許也 不无道 理。） 但当这 一典型 企业变 为咲合 股份公 司后， 这种分 
开 就不再 是虛假 的了。 一 条眞正 的分界 綫是存 在的， 企业 运轉的 
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財政 方面本 身独立 存在， 与股东 的私人 帳戶截 然分开 —— 这种分 
开是 由有限 責任的 法律原 則所維 持的。 

虽 然这种 分界不 再是虛 假的， 但它 仍是武 断的。 应付 这种环 
境的自 然 方式就 是把企 业的財 政帳戶 当作一 种特殊 的私 人帳戶 
(我們 沒有必 須的理 由要把 “ 私人” 仅 忟看作 各別的 人）； 这 一帳戶 
的 “收人 ”为企 业的淨 收入， “ 支出” 則包括 股息的 付出。 对 于这一 
帳戶 本章 的分析 完全可 以应用 （虽 然我 們应当 明白， 我們現 在称做 
負收人 的东西 从貨币 的需求 角度看 来必須 算作一 种支出 —— 和企 
业的 現金余 額的大 小相关 的是企 业計划 支出的 总量， 而不 仅是它 
的 股利的 計划分 配）。 通过把 企业的 財政帳 戶当作 独立的 “ 私人” 
帳戶， 就可以 把这一 切很好 地推論 出来。 伹 是仍然 存在着 一点困 
难。 

沒有留 下一个 淸楚的 原則来 决定在 什么規 模上付 出股利 —— 
就 是說， 在当前 时期中 应付出 多少作 股利， 多少仍 然用諸 于商业 
中。 也沒有 任何理 論方法 ，可用 以除掉 这种武 断性; 它是一 种眞正 
的武 断性， 是联合 股份公 司的一 个眞正 特点。 它包含 的意义 很大， 
伹 我們不 能在这 里硏究 它們； 对我們 現正从 事的一 般动态 理論来 
說， 惟一 的涵义 是在某 些时候 我們必 須願意 把股利 政策当 作一个 
自 变数来 討論。 


第 二十章 整个体 系的暫 时均衡 

I. 它 的不完 全稳定 

1. 本 书所用 的分析 方法的 最令人 兴奋的 特点之 一使我 們几乎 
用 不着任 何过渡 就可以 从詳細 硏究单 一的企 业或单 一的个 人行为 
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的小 問題进 入到整 个經济 制度的 繁荣与 災难， 甚至 是生与 死的大 
問題。 一 群个人 或一群 企业的 行为和 一个单 一的单 位一样 服从相 
同的 定律， 我們 利用这 一我們 已在靜 态理論 中熟悉 的簡单 原則就 
可以通 过这一 过渡。 如果能 表明价 格的特 定变更 (其 他价格 不变) 
对一个 有代表 性的个 人而言 ，会 增加他 对某种 商品的 要求， 那么处 
于 同样环 境的所 有个人 对該項 商品的 需求也 必定会 增加。 （我 們已 
經知 道运用 我們的 “收入 效应” 指出有 关市場 上作为 买方的 人与作 
为卖方 的人环 境的不 同。） 我們曾 經为那 些細微 的角色 —— 有代表 
性的个 人和有 代表性 的企业 細致表 述市場 行为的 定律， 这 些定律 
就这样 在它們 本身范 圍以內 揭示出 了大 群經济 黾位 行为 的 定律， 
从 这些定 律中我 們可以 很快地 演繹出 它們互 相关系 的定律 —— 价 
格 行为的 定律， 整个体 系的运 行定律 t 

整个經 济体系 在特定 的“星 期”中 的均衡 (暫时 均衡) 的 一般条 
件已 在我們 硏究的 早一阶 段陈述 。① 它們只 不过是 一些对 各种貨 
物和 劳务， 对证券 以及对 貨币的 供需方 程式。 由于 有可能 在硏究 
有 代表性 經济单 位的行 为之前 先写下 这些方 程式， 我們似 乎最好 
尽早利 用机会 这样做 （幷 表明 这些方 程式之 一如何 可认为 是多佘 
的）， 以便 我們在 需要时 有方程 式可供 参考。 但是只 有現在 我們才 
眞 正能使 这些方 程式起 作用。 均衡 方程式 决定将 在—条 件下建 
立 的价格 (从 現在 的上下 文說， 就是指 旣定的 嗜好， 会士 和預 期）； 
我 們現在 要討論 在某些 这种論 据的事 实有变 更时会 发生些 什么。 

在这 样做的 时候， 我們得 貫彻和 以前討 論靜态 价格体 系时所 
用 的恰好 相平行 的一种 程序。 但是在 我們現 在所此 地位和 靜态理 
論中相 应的地 位之間 有一个 重要的 区別， 需要立 即注意 。在 靜态理 


① 見前第 12 韋。 
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論中， 我們 努力的 最終目 标 是发現 靜态价 格体系 的运行 定律; 伹在 
动态 理論中 ， 相平行 的定律 —— 暫时 均衡体 系的运 行定律 —— 却 
不能 占有这 样一个 最后的 位置。 必須着 重說， 我們 所要考 虑的論 
据 事实的 变更都 純粹是 假設的 变更。 我們想 把在一 个特定 的屋期 
中 实际建 立的价 格体系 和在論 据事实 (: 嗜好， 資源或 預期） 不同时 
会在 同一星 期建立 起来的 体系相 比較， 这是一 个重要 的問題 ，但 
不 是最后 的动态 問題。 甚 至当我 們已通 曉暫时 均衡制 度的“ 运行” 
时， 我們还 无法叙 述价格 变化的 过程， 也无法 观察論 据事实 变化的 
內在 結果。 这些 就是我 們所要 知道的 最后的 事物， 虽然我 們也許 
得面 对令人 失望的 結論， 关于 这些事 物一般 地幷沒 有許多 可說。 
还有， 在我 們硏究 經济在 一个特 定星期 的运行 之前， 我們对 这些进 
一步的 問題不 能有所 发揮。 

暫时均 衡的理 論不包 括最后 的动态 問題， 但它 幷不因 而觖乏 
直接的 实际应 用性。 对許 多目的 而言， 我們 所要知 道的正 好是暫 
时 均衡理 論吿訴 我們的 —— 論 据事实 的特定 变更会 对事态 引起什 
么 直接的 改变。 此外， 如我 們記得 我們的 “屋期 ”的长 度是随 意規定 
的 （它 可以根 据我們 对結論 所希望 的准确 程度伸 长或縮 短)， 那么 
很 明显， “直 接的” 这一 个詞可 以如我 們所願 意的作 較严格 或較不 
严格的 解釋。 把它 伸长到 如馬歇 尔派所 称的“ 短时期 ”也还 是合理 
的- 一" 这一时 間內現 有設备 (从 广义 或狹义 上說) 可以当 作是旣 
定的。 有些問 題在时 間上必 須超过 一个“ 屋期” ，这主 要是我 們对資 
本 的积累 或不积 累的結 果特別 有兴趣 的那些 問題。 这些要 留待以 
后 考虑， 它 們屬于 动态理 論的另 一部分 ，不在 暫时均 衡理論 之內。 

依 据我們 通常的 程序， 我們 将继績 假定， 由于 价格变 更的結 
果， 企业家 （以 及其 他人） 觉醒 过来变 更計划 所需要 的时間 长度是 
可以忽 略的。 因为 事实上 許多人 对这种 反应是 比較迟 緩的， 这一假 
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定必然 会伸展 时間的 长度， 在 实际中 我們的 “ 星期” 是和它 相一致 
的； 由 于人們 对最初 的变更 的了解 而引起 的冲击 (这 种了解 或許較 
迟緩) 是当 作发生 在这一 “星期 ”之中 。当然 ，在多 数人“ 觉醒” 之前， 
实际 上对資 本积累 所起的 重要影 响也許 已經是 显而易 見的。 我們 
必須知 道我們 这个方 法中的 缺点。 我 們将把 事实上 同时发 生的两 
种影响 当作是 相继发 生的。 伹是 ，它虽 然是一 个缺点 ，幷不 是沒有 
足以 相抵的 优点。 我們如 能把以 下两种 东西区 分开来 是有用 处的， 
第一 是仅仅 由于 人們对 于最初 影响的 了解而 产生的 最初变 更的結 
果 （它們 发生的 迟早要 看人們 警醒的 程度而 定）； 第 二是依 存于資 
本累积 的那些 影响， 它 們发生 于何时 比較严 格地取 决于为 完成生 
产 設备的 改变所 必須的 生产过 程的技 术旣定 期限。 我們的 方法乃 
假定 第一种 影响会 以最大 的速度 通过； 即使 在通常 的情况 下它实 
际上和 另一影 响通过 的一样 緩慢， 伹 常常可 能大大 地加快 它的速 
度， 考虑 到这一 点是必 要的。 它自然 地进行 得較慢 这一事 实不会 
眞 正 引起 很大的 困难。 

2. 在 暫时均 衡分折 这一标 題下所 要考虑 的特殊 問題在 很大限 
度 內也是 一些当 前大家 在討論 中发生 兴趣的 問題。 它們包 括一些 
爭論很 激烈的 問題， 諸 如儲蓄 与投資 对利率 的影响 問題以 及貨币 
工資的 总变动 的后果 問題。 我希望 由于我 們現在 所作的 探討， 这些 
問題能 够得到 澄淸。 因 为我希 望不仅 說明这 些問題 的正确 答案是 
什么， 而且 說明作 出正确 答案非 常困难 的理由 何在。 如果 要用一 
个短 語来表 明这种 理由， 那就是 我在本 章标題 中所用 的 短語: 暫时 

均 衡体系 易于成 为一种 予宇_巧 宇亨。 

为了 掌撞这 一点的 A 須回头 看看我 們原先 关于交 
換稳定 的討論 。① 为使 多边交 換体系 完 全稳定 (暫时 均衡体 系不过 

① 見前第 5 章。 
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是一 神扩大 的多边 交換体 系）， 必須 滿足以 下条件 •. 任何商 品价格 
的 上升必 定会使 該項商 品的供 給超过 需求， （a) 如 果所有 其他价 
格是旣 定的， （b) 如果 某些其 他价格 得到調 整以使 它們各 自的市 
場的 需求和 供給之 間保持 均等， （c) 如果所 有价格 都經过 这样的 
調整。 如果这 些条件 的最后 一个沒 有得到 滿足， 这 一体系 就完全 
不是 稳定的 ，稍 有波动 ，即会 瓦解。 如 果某些 稳定条 件沒有 得到滿 
足 ，則 虽然其 他条件 (包 括不 可少的 最后的 条件) 得到 滿足， 这一体 
系 仍是不 完全的 稳定。 这体系 最終是 稳定的 ，所以 它沒有 瓦解; 但 
我 們得准 备会发 生奇異 的反常 事情。 

当我 們把这 些試驗 标准应 用于我 們在靜 态学中 要考虑 的体系 
(多边 交換体 系以反 与生产 交換的 体系） 时， 我們不 曾发現 有什么 
重要的 理由要 假定它 們会引 起任何 特殊的 麻煩。 因 而我們 就怀着 
一定 的信心 ，把 这些靜 态体系 看作是 完全稳 定的； 从 它們的 完全的 
稳 定中， 我 們才演 繹出可 指望它 們服从 的經济 定律。 当我 們把这 
些試驗 标准应 用于动 态体系 —— 或者 不如說 是暫时 的均衡 体系中 
时， 情况又 怎样？ 

回答 这一問 題的最 簡单的 方法就 是先看 看是否 可能构 成一种 
屬于 暫时均 衡体系 的特殊 情况， 它具 有如同 稳定的 靜态体 系一样 
的形 式上的 性能。 如 果可能 这么做 ，那 么在这 一特殊 情况里 ，暫时 
均衡体 系将是 完全稳 定的。 把特 殊情况 和一般 情况比 較一下 ，我 
們 就能看 到在一 般情况 里是否 有任何 东西会 打破这 种稳定 一 一 如 
果是 这样, 打破稳 定的因 素是 什么？ 

3. 任 何靜态 的交換 与生产 体系和 任何动 态体系 之間最 明显的 
区 別乃为 在一种 情况中 沒有借 款与貸 款而在 另一种 情况中 則有借 
款与 貸款。 在靜 态中， 个人收 入与支 出的差 額仅能 以他的 貨币佘 
額 的变更 为限度 ; 而在动 态中， 这种差 額可以 由他的 （淨) 持 有的证 
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見前第 4 章 ，第 1节_ 

萬精确 的說, 是貼 現率, 它和利 率有一 种肯定 的和不 变的算 术关系 ^ 
見前第 11 章 ，第 5 节。 


券的 变更来 弥补。 我們 已經花 了不少 笔墨說 明把借 款和貸 款介紹 
进来是 如何的 重要； 然而， 就和此 处有 关的意 X 而言， 它 幷不是 ¥、 
然 有重要 意义。 证 券是有 买有卖 的东西 ，因 此它們 是一种 商品； i 

參 

此 它們的 介入， 只有在 这种特 殊商品 未能遵 守靜态 行为法 則时才 
会 变更这 一体系 的形 式上的 性能。 

如 我們以 前所看 到的， 只 要个人 的偏好 水卒与 市場上 固定的 
价格 无关， 这些靜 态法則 就有效 。① 甚至在 动态体 系中， 只 要預期 
的彈 性是零 ，即 是說， 只要 价格預 期和利 息預期 都是旣 定的， 这条 
件 将继績 有效。 如果这 些預期 都是旣 定的， 对证券 的需求 可視为 
在形 式上等 于对在 将来供 給的旣 定数量 的物质 商品的 需求； 这些 
商品 的价格 （它們 的价格 中仅有 的能够 变化的 部分） 是利 率。® 所 
述商 品只能 在将来 享受， 这一 事实和 当 前一屋 期价格 的决定 无关。 
同样， 当一个 企业借 款时， 它 的行为 恰如出 售将来 交貨的 商品一 
样， 出售的 价格也 由利率 决定。 因而 证券的 行为恰 和普通 的商品 
一样； 把 这一特 种商品 替換靜 态理論 中的商 品之一 幷不会 改变这 
—体系 的基本 性质。 

这一 点可以 更精确 地表述 如下。 假定我 們討論 的是有 短期貸 
款的現 貨經济 ，③ 在这 种經济 中所 有貸 款都只 做最低 的期限 —— 
—个 星期。 則 在市場 确立的 唯一利 率为一 星期的 利率； 虽 然人們 
的 生产和 支出計 划当然 視預期 会在未 来許多 屋期中 通行的 利率为 
轉移。 如果 这些預 期的利 率是旣 定的， 同时 在未来 屋期中 所有商 
品的預 期价格 也是旣 定的， 則所 有未 来商品 的貼現 价格也 是旣定 
的， 这种貼 現幷不 是算到 当前的 一屋期 为止， 而是算 到次一 星期为 


①②③ 
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止 ，次 一屋期 开始时 ，所有 当前的 貸款都 到期。 如要 把这些 价格貼 
現到当 前的一 星期， 我 們只須 将每一 价格乘 以当前 一星期 的貼現 
率 (它 不是旣 定的， 因 为它視 当前的 利率而 定)； 不过， 这必 須使它 
們的貼 現率不 致受到 影响。 伹 是当許 多商品 的貼現 价格的 比率是 
旣定的 时候， 我們知 道可以 把它們 作为一 种同性 质的商 品看待 。我 
們現 在所做 的就是 把这种 商品称 为“证 券”。 我們可 以在同 样的理 
由 上把它 当作和 任何普 逋商品 一样， 安置 到靜态 体系中 去。. 它不 
过是 一种价 格等于 一个屋 期的貼 現率的 商品。 

很 明显的 ，在 有短期 貸款的 現貨經 济的特 殊情况 之外， 同样的 
原理也 适用。 如 果长期 貸款也 存在， 則不同 期限貸 款的利 率須加 
以調整 ，以和 一屋期 貸款利 率的变 化相 一致； 同时要 考虑到 有新的 
一組收 入效应 存在， 这些 新的效 应是由 过去的 合同产 生的， 但是沒 
有理由 假定 这些会 是严重 地不稳 定的。 

因此， 我們也 許可以 槪括一 下我們 論点中 的第 一步。 只 要預期 
的 彈性等 于零， 暫时均 衡体系 的运行 恰如靜 态体系 一样， 幷 且也和 
它 一样的 稳定。 这是 一个非 常合理 的結論 ，从 其他观 点核对 一下， 
就 立刻可 以看得 出来。 只要把 当前价 格的所 有改变 都当作 是暫时 
的 改变， 則当前 价格的 任何改 变都会 在許多 市場上 引起很 大的替 
代 效应。 价 格的上 升会使 人們推 迟支出 ，企业 象会推 迟进貨 ，加速 
出产； 价 格的下 降則在 相反的 方向起 作用。 在时間 上的替 代能起 
强有力 的稳定 作用； 价格的 少許下 降会引 起供給 很大地 超过需 
求； 造 成稳定 的力量 的确可 能非常 强大， 对 价格体 系要造 成任何 
互大的 影响， 都只有 在論据 事实发 生剧烈 陂动的 条件下 才有可 
能。 

4.  一旦我 們看到 ，在这 一完全 稳定的 情况里 ，稳 定主要 是由时 
間上的 替代維 持的， 我 們很自 然的 会問， 如果 抽去时 間上的 替代这 
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种 机会， 这 一体系 是否仍 然是稳 定的。 只要 当前价 格的变 更以較 
小 的比例 改变預 期价格 —— 即 是說, 預期的 彈性小 于一， 在 时間上 
的替 代的机 会仍会 保存。 当預期 的彈性 全等于 一时， 就不 再有任 
何在 时間上 替代的 机会。 因此 ，这是 危險的 情况。 

从我 們現在 的观点 来看， 預期彈 性等于 一的情 况非常 难以捉 
摸是 不足为 奇的。 然而这 一点确 是令人 非常伤 脑筋。 我們 似乎可 
以十 分有把 撞的把 以下这 种假定 当作一 种标准 假定， 即預 期的彈 
性等 于一， 当前 价格的 任何变 更都可 以預期 是一种 永久的 变更。 
这 一点似 乎非常 有理， 大多数 經济学 家都把 它視为 当然， 常 常暗含 
地采 用这种 假定， 明显地 采用它 的較少 。① 正因 为这一 緣故， 它引 
起了 很大的 麻煩。 在討論 动态問 題时， 一个 人会作 的最自 然的假 
定是 最危險 的假定 之一， 因为它 介乎稳 定与不 稳定两 可之間 。經 
济 学家在 动态学 方面所 作的第 一次的 探討就 是在这 一片动 搖的土 
地上进 行的， 这一 事实說 明了在 当前的 世紀中 “貨币 理論” 为什么 
会那 样复杂 混乱。 

事实上 ，在本 世紀剛 开始前 ，威克 塞尔就 第一个 指出其 中有問 
題。® 他把貨 币利率 和以实 物計算 的“自 然率” 相比較 （不 管对于 
貸 出“眞 实的自 然 資本” 的神秘 过程的 看法如 何）， 这 透露出 他想到 
了預期 弾性等 于一的 情况。 大略 的說， 他的中 心論点 如下： 在均衡 
状态中 ，相等 于特殊 利率的 ，有一 种特殊 的关系 —— 当前的 一般价 
格与預 期的一 般价格 之間的 关系。 如 果利率 降低， 当前价 格就会 
上升； 如果 預期价 格保持 不变， 这 一过程 会恢复 均衡， 在新 的均衡 
中， 当前 价格对 預期价 格具有 較髙的 此率。 如果預 期价格 以同一 
速度 上升， 均衡的 趋势就 会化为 烏有； 当前的 价格就 再也赶 不上。 


①  无疑 在 討論时 以实物 計算的 习慣鼓 励了这 样做。 

②  《利息 与价格 》》 
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这一 体系包 含在有 名 的“累 进过程 ”中。 

不过， 让我 們再細 致地看 看这个 間題。 威克塞 尔分析 的中心 
特 点是， 他假 定一种 純信用 体系， 而不是 一种貨 币体系 。① 他假定 
所有交 易都是 以信用 支付， 即 是說， 通过附 息票据 支付， 在 他的体 
系中 ，不带 有利息 的貨币 沒有地 位， 对它 旣无需 求也无 供給。 因此 
和我 們的暫 时均衡 体系相 比較， 威克塞 尔的方 程式較 少一个 。如 
果有 W  —  1 种商品 （眞实 貨物及 劳务， 不 包括证 券或貨 币）， 那么我 
們 每一个 都有# 种价格 要决定 （《-1 种商品 的貨币 价格以 反一个 
利率) D 在我們 的暫时 均衡体 系中， 我們有 n  +  1 个 方程式 来决定 
它們 (w  —  1 种 商品的 供需方 程式， 证券， 以反貨 币的供 需方程 式)。 
在这 些方程 式中， 有一 个随着 其余的 而来， 所 以結果 应当有 n 个方 
程式及 w 个未 知数。 

男一 方面 ，威 克塞尔 去掉了 貨币方 程式。 在他的 体系中 ，沒有 
眞正 的貨币 流通， 因此对 它沒有 供給和 需求。 他还余 有》 个方程 
式， 如以前 一样， 其 中有一 个是随 着其余 的方程 式而来 （因 为帳戶 
仍必 須平衡 ）； 因此， 淨剩下 w- 1 个方 程式。 但是 w_l 个 方程式 
不足 以决定 w 个未 知数。 

在預 期彈性 为一的 前提条 件下， 威克 塞尔的 n-1 个方 程式所 
决 定的是 w  —  1 种商品 （如 果它 們以商 品之一 作为暫 时的标 准来衡 
量， 則数 目上为 抑_2 种） 以 及一个 利率的 价格。 貨币 价格的 
一 般水平 （貨币 价値） 沒有 确定。 如果我 們*显* 示出只 要利率 不变， 

价格 （必 須着重 ®  ) 普遍上 升百分 之五， 包 括全部 預期价 
4 丄 升百分 之五， 会 每一个 人的位 置不变 ，則以 上一点 就可以 


①  《利 息与 价格》 ，第 62 — 75 頁。  、 

②  不可 以有在 事先确 定而要 在新的 情况下 执行的 4 約 t 不可 以有协 定价格 ，如 

协定确 定的貨 币工資 下章还 ^ 再述。  ' 
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看 出来。 一 个人购 买的东 西的价 格上升 了百分 之五， 伹他 的收入 
也上升 了百分 之五。 一 个企业 象使角 的生产 原素的 价格上 升了百 
分 之五， 伹他的 預期銷 售价格 也上升 了百分 之五。 沒有什 么剌激 
会 促使在 現在和 将来之 間进行 替代。 因此所 有商品 的供給 和需求 
都 不变; 它們以 前相等 ，将 来仍会 相等。 这一 体系可 以在貨 币价格 
的任 何水平 上达到 均衡。 

威克 塞尔的 价格体 系包含 一个完 全肯定 的中心 （商品 的相对 
价格 和利 率)， 这 个中心 飄浮在 完全不 肯定的 貨币价 値的太 空中。 
由于貨 币的价 格水卒 完全是 随意規 定的， 論 据事实 的任何 輕微的 
和暫时 的波动 都会在 很大程 度上引 起它的 变动。 利 率作为 中心的 
一 部分， 为“眞 实的” 原因所 决定； 但包括 的时間 很短， 所以 它們对 
于 均衡的 建立沒 有什么 重要意 X  (即 是說， 用 我們的 术語說 ，时 

期不到 一屋期 :>， 在这种 肯定的 I 亨—宁 和短暫 的亭亨 宁之間 
也許有 細微的 差別。 这种細 微的分 & 足 ik 造成价 格 k  ¥ 的大变 
动。 

不幸的 事是， 威克 塞尔和 他的亲 近的信 奉者长 期以来 一直誤 

认为亨 平毛! 宁与 f 亨号 If 之 間差異 的可能 性是他 的理論 的 柱石。 

如果 解 論， 所 謂可能 的差異 仅不过 虛假的 差異； 

•  •  • 

这种差 異一变 成实际 ，理 論就要 垮台。 因为这 一理由 ，作为 一种对 
銀 行政策 的指导 来說， 这种理 論用处 不大， 在 这一領 域內原 以为它 
有直 接的应 用性。 此外， 威克 塞尔的 解釋的 眞正意 义由于 关于差 
異的 先人成 見而变 得模糊 不淸； 如果 ^們用 另一方 法来看 这整个 
問題, 它的 眞正的 意义就 会显得 更淸楚 一些， 这种方 法很偶 然地使 
我們 可以不 用威克 塞尔的 純信用 体系的 假定。 

5. 因此 让我們 回到我 們以前 的假定 上来。 让我 們假定 确有一 
种眞正 的貨币 流通， 它 不带有 利息。 我們 已經看 到在_ 情况下 
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价 格和利 率的整 个体系 都是确 定的， 方程式 的数字 等于未 知数的 
数字。 

現假 定所有 預期彈 性都等 于一； 让我們 从一組 稳定条 件中为 
一 种特定 条件試 驗这一 体系， 这一体 系应当 滿足这 些稳定 条件。 
假 定利率 (或 者， 最 好是整 个利率 体系) 是旣 定的， 而一 种商品 (X) 
的价格 上升百 分之五 € 如果 这一体 系要达 到完全 稳定， 这 种上升 
应当 会引起 A 的超額 供給， 不 論我們 考虑到 在其他 市場上 会发生 
多少的 冲击。 那么， 会 使其他 商品市 場的供 需恢复 平衡的 价格变 
动是 什么？ 如果我 們仅考 虑其他 市場， 我們所 得到的 結果和 
我們 所熟悉 的那些 結果沒 有很大 別， 体 系的稳 定可以 沒有困 
难 地經得 起这些 試驗。 但当 我們考 虑到： 其他 市場的 冲击时 
(但 不包 括证券 市場， 因为 利率是 当作旣 也不包 括貨币 市場， 
因它对 其他市 場幷不 是独立 的)， 我們就 面临一 个不同 的情况 。只 
有其他 商品也 全部上 升百分 之五, 其他 商品市 場的均 衡才能 恢复。 
因为 如果所 有商品 間的价 格比率 不变， 所有 当前价 格与所 有預期 
价格 之間的 价格此 率不变 （因 为預期 彈性为 一)， 同时 （根据 假定） 
利 率不变 ，那么 任何地 方都沒 有替代 的机会 。所 有貨 物及劳 务的需 
求和供 給都将 不变。 它們 在以前 相等， 将 来仍然 相等。 价 格的普 
遍 按比例 上升恢 复了其 他商品 市場的 均衡； 

#亨亨 $ 哼乎# 哼枣 孕苧竽 f 枣。 仅就商 品市場 4 二峯歲 

瘃羞 二# 。•它 是在 “ 中性的 均衡”  (neutral 
equilibrium)  4*, 即 是說， 它能 在任何 貨币价 格水平 上处于 均衡状 

态 。① 

如果預 期彈性 普遍大 于一， 以 致人們 在說明 价格的 变更时 ，不 

① 讀者 会注意 到这种 論点依 靠以下 假定， 即相 对价格 体系是 独特地 决定的 。我 
自 己对 这一假 定幷 沒有 很多的 疑虑。 如果 这一假 定沒有 理由， 則 任何事 都可能 发生。 
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仅把它 作为新 价格将 会继續 維持的 标志， 而 是把它 作为新 价格将 
继 續在同 一方向 变更的 标志， 那么所 有价格 上漲百 分之几 （利率 
为 常数） 就 会使需 求普遍 地大于 供給， 因而价 格将会 继續上 醍， 預 
期彈 性大于 一而利 率为常 数的体 系肯定 是不稳 定的。 

因之 从技术 上說， 預期彈 性等于 一的情 况标志 着稳定 与不稳 
定的分 界綫。 伹它 本身的 稳定是 很有問 題的。 細微 的波动 便足以 
使它 变成不 稳定。 假定 以貨币 計算的 X 的需求 增加， 而利 率和以 
前一 样保持 不变， 則 X 的价 格将会 上升， 其他价 格随之 上升； 但 
是 它們不 能导致 X 的超額 供应, 为滿足 增加的 需求， 这种超 額供应 
是 必需的 。① 这样， X 的价 格会再 上升， 而一般 价格也 会普遍 上升; 
沒 有什么 东西能 够阻擋 这种无 限制的 上升。 甚至当 預期彈 性等于 
一时， 这 种体系 也易于 因最細 微的波 动而吿 瓦解。 

6 •我 們这 样地建 立的命 題也許 是經济 动态学 中最重 要的命 
題。 它 之所以 重要， 当 然不是 因为它 所描繪 的那种 瓦解会 在合乎 
常軌的 情况下 发生； 造成瓦 解发生 的那些 假定， 从每 一方面 来說， 
都是不 現实的 假定。 但 它們也 不是不 現实到 和实际 环境不 发生一 
点 关連； 它 們表面 上是对 現实似 乎頗为 合理的 簡化， 的确， 在經济 
学 家想构 成一种 能够用 以进行 討論的 方便模 型时， 通常总 是利用 
这种 簡化。 我 們的命 題表明 ，这 种模型 是一种 非常不 方便的 模型; 
你一旦 以这种 方式构 成你的 假定， 你 便接近 了一个 旋渦， 非常危 
險。 在 动态理 論中究 以使用 哪种分 析方法 最好， 和 这一点 很有关 
系； 从作为 时間的 过程来 考虑經 济体系 ，一个 人对經 济体系 的整个 


① 对于 这种 从稳定 情况中 演繹出 变更的 定律的 方法， 参 閱前第 5 章第 6 节 。也 
許 有人反 对說， 增加的 需求本 身会波 較高的 价格所 遏制， 但这不 是很有 力的反 对理由 。 
新的 购买者 本身的 收入会 上升； 因此 他們仍 会如同 在較钙 的价格 上一祥 急于购 买同一 
的增加 数量的 X  5 
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槪念是 什么， 和这一 点也有 很大的 关系。 

只要 經济学 象滿足 于从靜 态来考 虑經济 体系， 那么把 它当作 
一种 能够自 行校正 的結构 仍是合 理的。 靜态 經济是 天生稳 定的； 
小的 原因产 生小的 后果； 因此这 一体系 不易于 有很大 的陂动 ，除非 
是肯定 的来自 外界的 一些波 :动。 但这种 稳定的 出現， 仅是 因为对 
部 分問題 不加考 虑而获 得的。 一且 我們考 虑到預 期因素 (或 者說， 
一旦我 們考虑 到預期 的彈性 間題) ，体系 的稳定 就大大 地削弱 。一 
些 特殊的 理由也 許确会 給予它 足够的 稳定， 使它 能够維 持下去 (我 
們将 在下章 观察一 下这些 待殊理 由）， 伹它幷 不是內 在地和 必然地 
稳定。 因此， 現实 經济体 系易于 受到大 波动， 同时这 些波动 确是非 
常危險 ，就 完全 不足为 奇了。 

从 我們所 选擇的 硏究方 法可以 征明， 我 們的命 題是威 克塞尔 
关 于“累 积过程 ”的有 名命題 的伸展 。伹 是， 人 們很自 然地把 它和凱 
恩斯先 生的名 字联在 一起， 就 如同把 它和威 克塞尔 的名字 联在一 
起一样 。 在 《就业 通論》 中 这一命 題是相 近的， 但凱恩 斯先生 所提的 
证明此 我們的 更有限 制性。 他 仅假定 最近将 来的价 格預期 彈性为 
一 •，对 于 較远的 将来的 价格, 他 假定它 們会和 貨币工 資一起 移动。 
(用 他的术 語說， 是用子 - 乎亨針 算的資 本边际 效率。 因此， 只要 
貨币 工資保 持不变 ,就\ ^为 系 的不稳 定性也 中止了 （因为 那时較 
远的价 格的預 期彈性 为零， 而这成 为一种 稳定因 素)。 只有 当貨币 
工資移 动时， 不稳定 （或者 不完全 稳定） 才会 出現。 我认为 我的证 
明更 带有一 般性。 不錯， 关于 我的证 明的正 式表述 和下一 假定很 
有 关系， 即商品 X 的預 期价格 仅受同 一商品 当前 价格的 影响， 不受 
其他当 前价格 的影响 。① 如果对 这一点 作严格 解釋， 就会使 得我的 


® 参閱关 于“預 期的彈 性”的 定义, 見前第 16 章 ，第 3 节, 
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证明和 凱恩斯 先生的 证明一 样有限 制性。 伹是， 无 須对此 作严格 


解釋。 預 期价格 不論怎 样总是 視当前 的价格 而定 （只要 当 
前的价 格按此 例的上 升以同 样的比 例提高 了_¥@ 預期 ^4/， 而 
我的 证明会 有效。  *  *  * 

如果 这一論 点照凱 恩斯先 生那样 叙述， 那么 似乎可 能断言 ，不 


稳定 （据 論证， 它发 生在貨 币工資 易变动 之时） 仅仅 是由于 他所作 


的 关于預 期性质 的特殊 假定而 来的。 我的证 明表明 这是錯 誤的。 


就 其本身 而言， 不稳 定和工 資沒有 关系， 虽然我 們将会 了解， 我們 
有理由 假定， 在 探討不 稳定的 实际結 杲时, 工 資政策 还是有 特殊的 
重 要性。 这种不 稳定不 是工資 的一种 性能， 它是貨 币与证 券的性 
能， 对 于这些 棘手的 东西， 人 們幷不 因它們 本身的 緣故而 需求它 
們， 而是 把它們 作为在 将来购 买商品 的手段 。⑦ 

第二 十一章 整个体 系的暫 时均衡 


H. 可 能的稳 定因素 

1. 我們 构造了 一种經 济模型 ，我們 发現它 位于不 稳定的 边緣。 

它不 是一种 現实的 模型; 它 是一种 大大簡 化了的 模型; 然而 它看来 

① 在本 书初版 出版以 后一些 时候， 本章 論点經 兰格敎 授在其 《价 格的伸 縮性与 
就业》 (考 尔斯委 员会， 1944 年） 及莫 薩克博 士在其 《国 际貿 县的一 殷均衡 理論》 (考 尔斯 
委 員会， 1944 年） 中詳加 考察。 由 于他們 硏究的 結果， 我 觉得我 的論点 应加以 某盛修 
正 ，不过 不是大 加修正 ，致大 大影响 原來的 論点。 在 这里， 不大容 县将必 要的修 正組織 
到原 文中去 ，像 芘这一 修訂版 中所作 的儿点 修正那 样的处 理3 因而 本章內 容一仍 其旧。 
对 于我想 作的一 残修正 ，在 书末增 注中加 以說明 (見 增注 B)。 

另一 派帮叻 解釋这 些問題 的硏究 为塞; 漯尔森 敎授的 《过 程分 祈》。 在 我写原 书时， 
我心 中想到 的过程 分析形 式主要 是罗伯 逊敎授 提出的 形式， 在此处 曾提到 他的 _ 
(在 一貝 fi 現經删 去的注 釋中提 及)。 以后 的碗究 表阴， 該一 过程分 析与我 所討論 的題目 
有比当 时所想 的更为 密切的 关系。 不 过我仍 然不相 信怎們 有非常 密切的 关系， 但我应 
比 1938 年对 它作 更多的 討論， 因此， 对这 一題目 我已作 进一歩 的說明 (增注 C  )。 
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和实 际环境 坯有点 关連。 它所 显示的 不稳定 可以认 作和我 們在現 
实經 济体系 中 所发現 的不稳 定相近 —— 这种 不稳定 使現实 經济体 
系易 千受到 波动； 然而， 它 們虽然 显示了 这种不 稳定， 它們 似乎沒 
有 不稳定 到非常 夸大的 程度。 为 使我們 的模型 更接近 現实， 我們 
得 作一些 修正, 在这 些修正 中間， 我們 应当可 以发現 一些可 能的因 
素 —— 3^ 因素虽 不能完 全阻止 經济的 波动， 但可 以限制 它的波 
动。 

让我們 对一些 构成我 們的模 型的特 殊假定 加以放 寬； 苒看看 
会产 生什么 結果。 这 使我們 要作一 系列的 各別的 硏究， 这 最好是 
在 各別的 标題下 进行。 

么-〒。 第一 个可能 的稳定 因素是 利率。 人們 应該已 經注意 
到我們 論的体 系幷不 是完全 不稳定 （最 少我們 沒有显 示它是 
完 全不稳 定)； 如果 聲 了亨宁 以外， 把所 有的第 二級价 格反应 
考虑 进去， 色 是不完 如 果把包 括利率 的反应 在內的 P 
f 反应 都考虑 进去， 則不是 必然不 稳定。 当一般 价格在 这样一 i 
+能 控制的 情况下 上下摆 动时， 对利 率会产 生什么 結果？ 

一般人 常常很 方便地 把利率 当作不 是决定 于貸款 市場， 而是 
决定 于貨币 市場。 如果利 率維持 不变， 貨币 的需求 必定继 績等于 
供給。 我 們已經 知道， 左 右貨币 的需求 的主要 因素为 （1) 利率， 
C  2  ) 人 們在最 近将来 的計划 支出率 （用 貨币計 算)。 当价格 普遍变 
更时 ，第 一个因 素不变 ，伹第 二个必 定会受 影响。 如 果价格 上升某 
一 百分比 (根据 假定， 会維 持在較 高的水 平）， 而人們 計划购 买的貨 
物及劳 务的数 量不变 ，則 对貨币 的需求 必然会 上升。 因此， 如果貨 
币 的供給 增加到 可以和 增加的 需求相 配合， 則利率 必然继 績不受 
影响 —— 我們 的暫时 的假定 只能是 有效的 假定。 否則， 利 率会上 
升， 而这又 会遏制 价格的 上漲。 
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这 一切都 沒問題 ，伹 当我們 轉向价 格下降 这一相 反的情 况时， 
就出 現了一 个新的 困难。 为 了恢复 均衡， 利 率必須 下降。 如果利 
率在 开始时 是合理 地高， 这一反 应可能 会沒有 困难的 出現。 但是 
如果 利率在 开始时 很低， 它 不可能 进一步 降低， 因为， 如我 們所看 
到的， 证 券是貨 币的較 差的替 代物， 它 們决不 能有比 貨币更 髙的价 
格。 在 这种情 况下， 体系 不仅是 不完全 稳定， 而且是 絕对不 稳定。 
对貨 币供給 的充分 的控制 常常可 以阻止 价格无 止境地 上升， 但它 
不一定 能阻止 价格无 止境地 下降。 貿 易的暴 跌較之 貿易的 暴升更 
为危險 (不只 是更不 愉快而 已）。 

这 种危險 的可能 性是由 凱恩斯 先生发 現的。 从某些 观点看 
来, 这 是他的 《通論 》 中最 重要的 东西， 因为它 最后打 破了以 下这种 
輕易 的信念 （为威 克塞尔 所保留 ，而 为近 代許多 經济学 家所继 承）， 
即认 为作为 最后的 手段， 貨 币控制 （即 利率 控制） 能 够达到 一切目 
的。 但 是虽然 这是凱 恩斯 先生的 学說所 导致的 結論， 他自 己对于 
利率却 表現了 比他根 据他自 己的原 則所应 該有的 更大的 信心； 因 
此， 我认为 对这問 題还可 以作进 一步的 探討。 

S. 到現在 为止， 我 們只談 到通过 利率所 表現的 反应， 无 須特別 
指明何 种利率 —— 如果我 們所涉 及的只 是一种 簡单化 的模型 ，其 
中只有 一种利 率， 或 者說， 我 們所假 定的， 是 各种利 率在某 种旣定 
方式下 联系在 一起的 体系， 那么， 这是 我們所 能做的 唯一的 合理的 
事情。 如我 們在上 面第十 一章发 現的， 不同 的利率 間的互 相关系 
部分 地和風 險因素 有关， 部分地 和对未 来利率 的預期 的趋势 有关。 
这种 利率的 預期可 以看作 是对未 来短期 利率的 預期， 或是 对未来 
长 期利率 的預期 —— 同一的 理論可 以用 这二者 中 的任一 个来表 
明。 如果我 們把利 率預期 作为短 期利率 的預期 ，那 么可 以說， 当前 
的 长期利 率是由 当前短 期利率 以及預 期会在 貸款期 限內保 持的未 
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来短 期利率 混合而 成的； 如 果我們 把它們 作为长 期利率 的預期 ，則 
当前的 短期利 率乃决 定在以 下这样 一个水 平上， 在 这个水 平上剛 
好使人 宁願作 短期的 借或貸 ，而 不是在 作长期 的借或 貸后， 又在一 
个 短时期 的終了 时作另 一笔方 向相反 的同类 的交易 以抵銷 这一貸 
款。 

让 我們首 先假定 利率預 期意味 着短期 利率的 預期， 在 这一假 
定上 来表明 我們的 論点。 这样 价格的 普遍下 降对利 率体系 的影响 
要 看这些 利息預 期是否 有彈性 而定。 （在我 們的关 于价格 預期彈 
性 的所有 討論中 ，我們 迄今还 沒有理 由注意 到利息 預期的 彈性; 但 
是我 們迟早 要接触 到这点 t ) 如 果利息 預期完 全缺乏 彈性， 則短期 
利 率的改 变对长 期利率 很少有 影响； 因而长 期利率 可以看 作是旣 
定的 （或者 近乎如 此)。 我們 所一直 討論的 利率的 改变， 这 种利率 
差 不多只 是短期 利率。 在 这种情 况下， 全部 調整的 負担都 放在短 
期利 率上， 如 果貨币 的 供給不 調整, 則 价格水 卒的任 何重大 的改变 
都会导 致这种 （短 期） 利率 的重大 改变。 很容易 理解， 如果 利率改 
变 要恢复 均衡, 必須 在一定 程度上 作一个 向下的 調整， 这种 調整会 
包含 一个負 利率。 因而， 这种体 系也会 很容易 地成为 絕对不 稳定。 

然而， 如果利 息預期 是有彈 性的， 則 在短期 利率降 低后， 长期 
利率 的巨大 的降低 会随之 而来。 由于 长期利 率的降 低估計 会产生 
男一种 趋势， 使得当 前商品 的需求 增加， 进 而遏制 价格的 T 降， 因 
此 当利息 預期有 彈性时 ，为恢 复均衡 ，短 期利 率只須 作比之 无彈性 
时 較小的 移动。 为 了保持 均衡， 短期 利率不 一定要 减低到 不可能 
的 程度。 

同样 的論点 实质上 也可以 应用到 长期利 率的預 期上。 如果这 
些預期 是无彈 性的， 当 前长期 利率的 降低， 不 可能超 过一个 非常細 
微的 限度。 举 例来說 ，如果 当前的 长期利 率为百 分之四 ，預 期它在 
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一年的 时間內 是百分 之四， 那么， 現在就 将貨币 投資， 而不 是保存 
貨 币等到 年底才 投資于 证券， 这样就 可以賺 取百分 之四的 收益。 
但 是如果 預期利 率仍旧 为百分 之四， 而当前 利率降 到百分 之三又 
八分 之七， 則 一年期 貸款所 能淨賺 的数額 （已 将預 期資本 損失算 
入） 仅 为百分 之四分 之三。 如 果当前 的利率 再少許 下降， 一年期 
貸 款的淨 收入将 会变为 負数。 如果去 掉投資 于长期 证券的 風險因 
素 ，① 則当长 期利率 仅有微 小的下 降时， 只要 人們认 为这种 下降仅 
是暫 时的， 而 利率不 久就会 回复到 原来的 水平， 这种 細微的 下降就 
显然足 以使人 們推延 对证券 的购买 。② 

因此， 这一 問題不 論从长 期利率 的預期 来看或 是从短 期利率 
的預期 来看， 它的 結果似 乎都是 一样。 甚至 貨币的 需求的 很大的 
下降本 身也不 足以引 起利率 的普遍 下降； 它 肯定能 使短期 利率在 
可能的 限度內 降低, 但如果 利息預 期較有 彈性， 則它 对长期 利率只 
会产 生可以 威觉的 影响。 长期 利率不 是一种 可以暫 时降低 （或者 
表 面上看 来是暫 时的） 的 东西; 如果人 們不相 信下降 是較为 永久的 
利 率就不 会下降 到可以 感觉的 程度。 

4 •价 格預 期的高 度彈性 是一个 反稳定 因素， 而 利息預 期的髙 
度彈 性就显 得是一 种稳定 因素。 如果 价格預 期具有 彈性的 前景和 
利 息預期 具有彈 性的前 景同样 地存在 （待別 是如果 两样东 西可能 
会碰到 一起的 話)， 則利 率变更 会有效 地稳定 整个体 系的前 景也很 

① 参 閱前第 11 章。 

③ 由于 (見 前第 11 章第 5 节） 对长期 证券投 資一个 旣定时 期所能 获得的 淨收益 
为及十 (m  )-kr 为当 前长期 利率， 於为預 期会在 期終保 持的利 率), 利 率的最 大限度 
的 可能的 下降可 以很容 县計算 出来。 由于及 +  (及/ 粑 ）-i  ^>o,/e 必須 >记/(1+粑)； 
近 似地說 如果在 年終利 率預期 为百分 之四， 則当前 利率 的下降 不能超 
过百 分之四 的百分 之四； 余可 类推。 这是在 任何可 想像的 淸况下 可能有 的最大 限度的 
下降； 由 p 它忽 略了 風險， 它 还夸大 了劣 际可能 的下降 程度， 参閱 凱恩斯 《通論》 ，第 
202頁3 
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可能 存在。 不幸 高度彈 性的利 息預期 似乎不 可能和 高度彈 性的价 
格預期 一样地 普通。 价 格水平 可以上 下移动 到任何 程度， 在各种 
价格水 平上都 会出現 平靜的 时間。 不論价 格水平 上升或 下降多 
少， 仅仅 它曾有 升降这 一事实 不一定 能使我 們假定 它会回 复到原 
有 水平， 或任 何接近 这水平 的地方 。① 伹是和 平靜的 时間以 反有組 
織市場 的維持 相容的 利息变 化的种 类是很 小的； 因为 ，如我 們已知 
道的, 利率 水平最 終是衡 量某些 風險因 素的强 度的， 而这种 强度不 
可能会 长期停 留在某 种寬广 的限度 之外。 因此， 当利率 （任 何利 
率） 上 升或下 降得很 多时， 便会 有一种 現实的 推測， 认为它 会回复 
到“正 常的” 水平。 这 种考虑 似乎会 使得利 息預期 不致太 有彈性 。⑧ 
利率 作为稳 定因素 的有效 性不仅 因短期 利率的 变更轉 人长期 
利 率的程 度而定 （我 們不 能很乐 观的一 点）， 而且也 因利息 变化影 
响价格 的程度 而定。 关于这 一点， 情况也 不是很 有利。 如 我們在 
以前的 一章中 所理 解的. 在理 論上长 期利率 应当比 短期利 率更有 
效， 因为 远期的 出产品 的貼現 价格較 之近期 的出产 的貼現 价格更 
受利息 的影响 。③ 但 只有人 們为未 来作計 划时， 长期 利率本 身才会 
有效 ，否則 就沒有 远期的 出产品 可受其 影响。 当价格 下降时 ，似乎 
会引 起一种 心理上 的衰退 状况， 对远 期計划 很不利 。④ 因为 这一理 
由， 利息 的变更 可能对 阻止价 格的上 升运动 会产生 效果， 而 对阻止 


①  見 本章第 8,  9 节。 

②  現存 的长期 利率使 預期会 在最近 的将来 及較远 的将来 发生的 短期利 率的变 
化打一 折扣。 因 此运期 利率的 剧跌迟 早会降 低长期 利率， 只要短 期利率 会继續 維持在 
新水 平上， 而 这又产 生出一 种預期 ，即高 的短期 利率在 将来存 在的可 能性， 不及 过去之 
大！ 但 只有在 明显地 有某些 理由可 以解釋 这种情 況时， 它才 会很快 地反应 到吳期 利率 
上——如 1932 年 在英国 发生的 很稀有 的一个 例子， 当 时由于 困难地 坚持金 本位， 有維 
持 高的短 期利率 的必要 ，但 这种高 的短期 利率的 时期后 來終吿 結束， 

③  見前第 17 章 ，第 7 节。 

® 見 下节。 
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价 格的下 降运动 則效果 很小。 

所 有有关 的考虑 方向都 相同。 如果价 格向上 移动， 而 貨币的 
供 給不是 （至 少在 某一点 以后） 按比例 增加， 則短期 利率肯 定会上 
升。 对 于它的 可能的 上升沒 有什么 限制， 而 这一点 本身又 足以阻 
止价格 的任何 上升。 但 是短期 利率要 上升多 少視对 长期利 率的影 
响而定 （这种 影响又 随利息 預期的 彈性而 定）。 如果 长期利 率也上 
升， 它可能 是一种 有效的 煞車; 所以它 会戚少 短期利 率必須 上升的 
幅度。 不过， 即使长 期利率 不上升 ，短期 利率本 身也会 很有效 —— 
虽然， 在 这种情 况下， 短期利 率当然 必須有 較大的 上升。 

另一 方面， 如 果价格 向下移 ，短期 利率可 能下降 的幅度 是很有 
限的， 除 非长期 利率也 下降， 这 样一种 有限的 下降也 許不足 以遏制 
价格的 下降。 但 在这种 情况下 ，即使 长期利 率下降 ，形 势也 不一定 
能得到 好轉； 因为在 这种情 况下， 长 期利率 的下降 对价格 的影响 
处 于最低 限度。 把 这些因 素总起 来看， 我們 也許可 以說， 利息政 
策 —— 即貨 币政策 —— 作 为遏制 暴升的 手段， 可以 得到很 高的分 
数， 但作 为逷制 暴跌的 手段， 則只 能得到 很低的 分数。 它能 够規定 
一点， 价格的 上升不 会超过 这点; 但是 它不能 保证价 格一定 会上升 
到这 一点。 

我 們曾不 得不花 費一些 时間硏 究利率 問題； 它 本来好 像是一 
个 有希望 的稳定 因素， 但結果 它不过 是这样 一种不 可靠的 东西。 
让我 們轉向 某些其 他的修 正点， 为使 我們的 模型更 現实， 这些修 j£ 
是必 須的。 我 們从希 望最小 的一点 开始。 

5 •亨宇 亨 今〒。 直到現 在我們 还沒有 考虑及 以下这 一事实 ，即 
在任何 忐淦皋 ，任 何旣定 短时期 的交易 ， 其发生 都有来 自过去 
的 合同为 背景。 合同的 作成通 常都按 貨币計 算$ 因 此如果 所有价 
格以同 一比例 变更， 而利率 不变， 則事 实上幷 不像我 們迄今 所假定 
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的 那样， 每个人 的处境 会有所 不同。 凡应接 受来自 过去合 同的貨 
币付款 的人, 在价格 上升时 吃亏； 債务 人則占 便宜。 这种財 富分配 
的 改变对 不同貨 物的需 求会产 生某些 影响， 而按貨 币計算 对一般 
貨 物的总 需求也 有某些 影响。 

这 种影响 显然是 一种我 們以往 所称的 字 5 关于 它的方 
向仍 然不能 从假定 就得出 結論。 在 实际上 / aAA 許会猜 想債务 
人 这一种 人对其 收入增 加部分 所支出 的会較 債杈人 这一种 人所支 
出的 为大。 如果是 这样， 則当 价格上 升时， 对 消費貨 物的总 需求会 
有增加 ，而 过去訂 立的合 同的存 在会变 成一种 反稳定 因素， 而非稳 
定 因素。 但它 常常会 反其道 而行。 

然而 5 还有另 外更重 要的一 点应加 考虑。 当价 格普遍 下降时 
(或者 至少有 較重荽 的下降 时)， 会 出現一 种新的 影响， 它必 然会使 
得固 定合同 成为反 稳定的 因素。 由于債 务的实 际价値 增加， 債务 
人履 行債务 愈来愈 困难。 第一 个結果 就是破 产的恐 惧在債 务人中 
日趋 扩展； 他 們面临 着这种 風險； 他們不 願幵始 新的生 产过程 ，幷 
企 图把他 們的資 产变为 可能的 最活动 的方式 。① 其次， 当破 产或不 
履行 实际发 生时， 一般地 还有一 段安排 和解的 时期； 在这 一时期 
中， 資产 的主权 是不肯 定的， 創始性 也陷于 瘫瘓。 把 这些事 情总在 
一起， 就 可以說 价格的 下跌会 使进貨 降低， 因而降 低对貨 物的需 
求， 因 而进一 步降低 价格。 債 务負担 为通貨 收縮的 一个有 力的原 
因 。③ 

6 .价 格的 剛性。 以 下要討 論的一 点提供 了一个 在某种 意义上 

#  _  •鲁# 

①  这一点 可以看 作一种 “蕭条 心理” ，它 会降低 利率的 效力。 

②  伴 随債务 收縮而 来的貨 币需求 的增加 不一定 会提高 利率， 如果 利率已 經下降 
到最低 限度， 因而存 在着不 少1* 閑置貨 币”， 則在貨 币供給 上不致 引起紧 張就可 以滿足 
这种 需求。 因 此在商 业蕭条 的后一 阶段， 大批 的破产 和抵利 率二者 是相容 不悖的 。另 
一方面 ，在經 济危机 时期常 会出現 高利率 也大部 分可以 从这一 方面来 解釋。 
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說較有 希望的 情况。 迄今 为止， 我們一 直假定 ，价格 是完全 可改变 
的， 因而在 一个单 一的屋 期的貿 易中， 在供 給和需 求的自 由 活动之 
下， 价格 一起移 动是可 能的。 这一 假定当 然也很 不現实 ，現在 
得把 抛棄。 在大 多数社 会中， 有很 多的价 格由于 这个或 那个理 
由， 对于經 济力量 是較缺 乏敏威 性的， 至 少在短 时期中 是如此 ，这 
种 剛性或 是由于 立法的 控制， 或是由 于壟断 的行动 (屬 于威 觉迟鈍 
的一种 ，它幷 不因有 小利即 显紧張 ，而 喜好 安靜的 生活) ①。 它們也 
可能是 从由来 已久的 “公平 价格” 的观念 而来。 受到 这种剛 性限制 
的最 重要的 一类价 格为工 資率； 它們受 到上述 三方面 原因的 影响。 
它 們特別 可能受 到道德 观念的 影响， 因为工 資合同 是一种 人与人 
之間的 合同， 只 有双方 都认为 ‘‘公 平”才 能順利 执行。 但是， 不論剛 


性 是以何 种原因 发生， 它都意 味着某 些价格 不随其 他价格 上下移 
动 一 ■它們 結果也 許会产 生一种 稳定的 影响。 

这种 剛性甚 至除了 作为稳 定因素 的功能 以外， 无疑的 是一种 
具有 很大的 經济重 要性的 現象； 因为 它們的 存在解 釋了为 什么我 
們 所考虑 的这种 波动不 仅会产 生价格 上的大 变更， 而且会 产生生 
产 及就业 上的大 变更。 凱恩斯 先生甚 至說， 工資率 的剛性 是他的 
体系的 基石。 他 的这种 提法虽 在实际 应用上 有很多 优点， 但在我 
看来， 如把剛 性的工 資率仅 仅作为 剛性的 价格的 一种， 則在 基本的 
社会 学的应 用上可 以得到 更好的 結果。 我們 很难把 劳工失 业的直 


① 这 种特殊 种类的 壟断行 为仅是 价格的 剛性的 一种， 它和 其他种 类的价 格剛性 
一样， 有相同 的机会 作为一 种稳定 因素。 否則， 沒有秸 _ 由可 以假定 靈断行 动是稳 
定 因素。 如 果可以 假定在 壟断情 况下的 均衡体 系是确 定的， 則威 克塞尔 —— 凱恩 
斯的 命題即 使在壟 断之下 也显然 有效； 价 格的一 般的按 比例 的变更 会重新 产生 和以前 
一祥的 环境， 因 而使均 衡不受 波动。 但是 我必須 承认， 我非常 怀疑 -般壟 断体系 
在有 关命: fe 义上 說来是 否是确 定的， 如果它 不是确 定的， 任何事 情都不 能发生 * 但是我 
沒有 任何理 由假定 这“任 何事情 ”必定 是稳定 因素。 
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接的实 际重要 性說得 更为明 显； 但我 們如能 把这一 点和其 他东西 
的不用 （或者 甚至是 誤用） 幷列地 来看， 則对 它和資 本主义 性质的 
关系就 能更好 的了解 。 ® 

通 过一种 方法， 某 种特定 商品的 剛性的 价格可 以允許 在我們 

的分析 范圍內 存在， 这种 方法已 在本书 的較早 的阶段 討論过 。②我 

們假 定所有 其他价 格是旣 定的， 在 这一假 定下， 我們 为所討 論的商 

品 画一需 求曲綫 CDD) 及供給 曲綫 GS 汍 如果 該項商 品的价 格可以 

价格  s  自由 移动， 則它决 定于这 

^  /  两根曲 綫的交 叉点。 如果 

I 
I 


数量 LT， 仅能售 出数量 
Oi\T(=LP 或 M2)。 这样 
情况 和以下 一种情 况是一 
\  样的： 如果 OL 是 仅为买 
°  者 确定的 价格， OM 是仅 
EF" 为卖者 确定的 价格， 迗两 
种价 格間的 差額即 成为实 
际 銷售过 貨物的 卖方的 紅利， 在其他 一些地 方我們 已經发 現这种 
方法的 便利； 对于現 在的这 个問題 它也可 以用。 

假定除 剛性的 价格和 “影 子的” 卖方 价格外 ，所 有价格 都以同 
一 的比例 上升。 如 果預期 彈性等 于一， 則需求 和供給 曲綫保 留它們 
原来的 形状, 但向上 移动。 結果 产生的 位置可 以最好 地显示 出来， 

①  乔安 • 罗宾逊 在她的 •伪装 的失业 1 •理論 (《就 业理 論論文 集》) 中， 对凱 恩斯先 
生的 学說有 所扩充 a 但是 她沒有 表明这 种扩充 的可能 界限是 什么。 

②  見第 8 章 附注. 


它 确定在 (譬 如說) 較高的 
水平， 則虽 卖方願 意供应 
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只要 我們改 变在垂 直軸上 衡量价 格的比 例尺， 以使 新的需 求和供 
給 曲綫占 据和原 来曲綫 相同的 位置， 同 时我們 仍能利 用原来 的图。 
由于 价格的 比例尺 改变， 現 在代表 剛性的 买方价 格的为 01/ 而非 
OL’OL， 小千 OL0 购 买的数 量将为 Oi\r， 使 得供需 相等的 卖方价 
格为 OM, 它 一般較 OM 为大 。① 卖方所 得到的 紅利从 LPQM 变 
为 Z/P'Q'MS 这两块 面积何 者較大 是不肯 定的， 因 此价格 的普遍 
上升 所带来 的淨影 响为⑴ 增加 商品的 銷售； （2) 使买 者价格 不变， 
相对于 其他价 格而言 ，它 是降 低了； （3) 相对于 其他价 格而言 ，提髙 
了卖者 价格； （4) 改变了 紅利的 数量， 但在实 际情况 上它是 上升还 
是下 降則不 一定。 

紅 利数量 的改变 产生一 种收入 效应， 它照 例是不 确定的 。买 
者及卖 者价格 的改变 对其他 商品的 供需具 有某些 影响。 这 种影响 
是 否朝着 稳定的 方向要 看对其 他价格 的一般 影响是 使它們 提高还 
是 使它們 降低。 由于 我們从 价格 的普 遍上升 的情况 开始， 如果买 
者价格 及卖者 价格相 对于一 般价格 水平的 变更会 降低价 格 水平, 
則 剛性 的价格 的 存在会 有利于 稳定。 

7. 对 于其他 价格的 影响可 以通过 考虑替 代及补 充关系 这一通 
常的方 式推論 出来。 由于 我們假 定預期 彈性等 于一， 我們 无須考 
虑在时 間方面 的替代 問題， 我 們只須 注意及 各种商 品之間 的替代 
及 补充， 好 像在討 論靜态 問題时 一样。 

买 者价格 的相对 降低会 降低以 下这些 商品的 价格， 即 买者能 
以 具有剛 性价格 的商品 替換的 商品， 或者可 以由前 一种商 品轉变 
而成的 商品。 它也 会降低 作为这 些商品 的替代 品的商 品价格 ，等 
等; 但它会 提高补 充商品 的 价格。 由于如 我們所 一再看 到的， 从整 


① 如粜 需求 曲綫向 后傾斜 ，它 即較 OAf 为小。 
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个体系 来看， 替代常 常可能 是主要 的关系 ，买 者价格 的相对 降低可 
能会 起一种 稳定的 影响。 当然这 正是我 們所期 望的。 

另一 方面， “ 影子” 卖者价 格的相 对上升 会提髙 某些商 品的价 
格， 通过 卖者的 行为， 这些 商品是 原来商 品的替 代物， 它会 降低那 
些 作为补 充物的 商品的 价格。 由 于替代 占主要 地位， 这就 非常可 
能成 为一种 反稳定 的力量 € 剛 性的价 格的直 接影响 是造成 稳定， 
但 在市場 的另一 面有一 种“影 子”价 格和它 相对， 这 种价格 不是剛 
性的 ，它的 影响是 反稳定 。① 

因此可 以說， 只有 在剛性 的价格 的直接 影响超 过影子 价格的 
間接影 响时， 剛性 价格的 存在才 会造成 稳定; 而只有 在影乎 价格的 
移动 (相 对于 一般价 格水平 而言） 是 較小时 ，这 一点才 肯定会 发生。 
它华 $ 常常会 发生； 伹只 有在一 种情况 中它才 一定会 发生。 在这 
种 中， 剛性 的价格 是生产 原素的 价格， 而 被剛性 的价格 排除于 
銷售 以外的 单位完 全沒有 利用。 

当 剛性的 价格是 一种产 品的价 格时， 其 他价格 上升， 这 一价格 
不随之 上升， 这 一事实 阻遏了 在需求 方面作 为这一 产品的 替代物 
的那 些商品 价格的 上升; 伹是， 它刺激 了在供 給方面 作为这 一产品 
的替 代物的 那些商 品价格 的上升 （也 刺激了 能轉变 为該种 商品的 
生产 原素价 格的上 升)。 当剛性 的价格 是一种 生产原 素的价 格时， 
由 于它不 能和这 一工业 接近， 它的不 上升也 許仍会 剌激那 些以它 
为 原料的 产品的 价格的 上升。 但是， 如果被 排除的 单位完 全不被 
利用， 則影 子价格 为零， 而且一 直維持 为零； 不利用 的存在 儿乎必 


① 在一种 相反的 但較次 耍的情 况中， 剛性的 价格固 定在一 个水 平上， 它 使供給 
大于 需求， 在这种 情况中 剛性的 价格仍 是稳定 因素， 而影子 价格則 是梗稳 定因素 。但 
此处卖 者价柊 为剛性 价格， 买 者价格 为影子 价格。 其他貨 物价格 的普遍 上升会 减少价 
格 固定的 商品的 銷軎， 造成卖 者价格 的相对 下降， 和买 者价格 的相对 上升。 
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然 有利于 稳定。 

未就业 劳动的 存在, 特 別当失 业扩展 到許多 种劳动 方面时 ，作 
为一 种稳定 因素来 說特別 重要。 在一 方面, 影子价 格沒有 反应; 在 
另一 方面， 这种 一般化 的劳动 与大多 数种类 的貨物 有很强 的替代 
(或 变換) 关系 。它也 許間接 地和几 乎所有 的貨物 都有这 种关系 ，因 
为 它能被 用来生 产几乎 任何貨 物的替 代物。 失业是 我們已 发現的 
最好 的稳定 因素。 

8. 这是 一个令 人深感 痛苦的 結論， 但只 要我們 假定預 期彈性 
为一 ，这 种結論 似乎是 几可避 免的。 当 然这是 凱恩斯 先生的 結論, 
他非 常着重 这一点 ，甚至 把他的 《通 論》 称为 《就 业通論 》 。价 格体系 
的 向上的 不稳定 可以受 到利率 运动的 抑制， 但向下 的不稳 定却不 
一定 能在这 种方式 下得到 抑制。 在体 系內唯 一可靠 的遏制 物是工 
資率的 剛性； 虽然 在向下 的不稳 定受到 遏制时 ，总产 量必然 随之减 
少到技 术上可 能的最 高限度 之下， 同时 不就业 劳动也 会随之 存在。 
如果 剛性的 工資率 失去其 剛性， 那么， 大槪 地說， 其 后果是 价格下 
降， 不 再有任 何作为 遏制的 剛性； 因之 普遍的 工資减 少仅会 引起价 
格的 进一步 下跌, 不能扩 充就业 。① 

只要 我們坚 持預期 彈性等 于一的 假定， 就不可 避免地 会得到 
这种 結論。 但是我 們虽然 始終遵 循这一 假定， 我們 毕竟无 須受它 
的 約束； 現在我 們可以 把它作 为一个 問題。 如果人 們相信 現存价 
格会永 久继續 下去， 同时 如果当 价格变 更时， 他們仅 仅是改 变一下 
位置， 幷相信 新的价 格会永 远继續 下去， 这就 意味着 过去的 价格对 
形成 預期的 影响是 在最低 点上。 这不是 常情, 而是一 种特殊 情况, 


① 在实 际上， 还可以 考虑另 -种 冲击， 即通过 公共財 政引起 的冲击 。 这 种冲击 
会起 稳定的 作用， 决 非不可 避免, 虽然， 最少 在某些 国家中 ，它 最終会 起稳定 的作用 ，这 
种可 能性是 存在的 o 在 这些国 家中， 要求减 輕失业 的压力 比之平 衡預算 的压力 为强。 
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从我們 对它的 性质的 硏究， 我 們幷不 曾得出 这样的 观点， 即 认为它 
是 •- 种經 常发生 的特殊 情况。 

如果所 有預期 彈性都 是一， 只有 依靠剛 性的工 資率的 存在才 
能維持 体系的 稳定; 但是 如果所 有預期 彈性都 是一, 为什么 工資率 
就应該 是剛性 的呢? 我們 不能說 ，工資 率之所 以固定 在某一 以貨币 
为 标准的 待定水 平上， 是因为 工資賺 取者由 于它本 身的緣 故而需 
要 这么些 貨币； 貨币工 資为什 么是剛 性的理 由必然 是因为 那些确 
定工 資的人 对貨币 的稳 定价値 具有一 定程度 的信心 —— 即 是說， 
因为他 們有比 較亨字 -亨 的价 格預期 。只 要他們 保持一 种观点 ，认 
为某一 价格水 平4  的”， 那么他 們把貨 币工資 率确定 在一个 

在他們 看来相 对于“ 正常的 ”价格 水平是 “公平 的”水 平上是 完全合 
理的。 伹 这一点 幷沒有 給与我 們理由 来假定 在正常 的意識 消失时 
貨币 工資仍 会維持 剛性。 

为 了解釋 工資的 剛性， 我 們必須 假定与 工資合 同有关 的各方 
都 有某种 正常的 价格的 意識， 这种正 常价格 （也 許） 几乎和 “公正 
的”价 格沒有 分別。 工資的 剛性在 这样一 段时間 （也 許是很 长的时 
間） 內会继 續存在 ，这 一时 間內有 关的方 面相信 ，有关 的价格 (不論 
是劳动 的产品 的价格 或是劳 工所 购买的 东西的 价格） 是暫 时的变 
更。 一旦 他們认 为这神 变更是 永久的 变更， 就会有 改变工 資的趋 
势； 在极 端不稳 定的环 境中， 他 們失去 了正常 价格的 意識， 談判就 
要 求助于 活动的 尺度， 貨币 工資的 剛性就 完全消 失了。 

9 •手亨 ㊉ 平斧。 当我們 考虑到 这最后 一点时 ，为了 得到一 种經 
济体系 4‘a 龜 4 的模型 而应当 作出的 假定就 开始明 确了， 我們 
必須 給与这 种体系 充分的 稳定因 素以使 它能够 运行； 伹是 我們絕 
不要 假定这 种因素 非常强 有力， 使 这一体 系不易 受到波 :动。 某些 
价格 （特 別是工 資率） 有 傾向于 剛性的 趋势； 伹是为 了能够 給这些 
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价格的 剛性提 供一种 解釋， 可 以說某 些价格 預期也 有傾向 于剛性 
的 趋势。 沒有 理由假 定所有 价格預 期都是 缺乏彈 性的。 如 果我們 
假定不 同的人 的預期 彈性有 很大的 变化， 还比 較更好 一些。 有些 
人 的預期 通常似 乎較为 稳定； 他們对 和他們 相关的 价格会 維持在 
一 个稳定 的水平 这一点 从不輕 易失去 信心； 因而当 这些价 格发生 
变 化时， 他們对 这种环 境很自 然的解 釋就是 当前的 价格变 得不正 
常 的低， 或 不正常 的高。 但 另外有 些人， 他們 的預期 要敏威 得多， 
他們 很易于 相信， 他們 所遇到 的价格 的任何 变更都 是一种 永久的 
变更, 他們甚 至相信 价格会 继績在 同一方 向继績 变更。 （不 同的人 
的价 格預期 的敏威 性的不 同 显示出 了 和这些 人特別 相关的 那些价 
格的 行为的 不同; 敏 感的商 人作出 敏戚的 价袼， 不敏 威的商 人作出 
不 敏威的 价格。 最 敏感的 价格可 以在通 称为“ 投机市 場”的 市場发 
現。) ① 

当然， 根 据这种 敏咸性 将居民 划分， 其 情况随 不同的 环境而 
異。 凡 习慣于 稳定价 格或价 格漸变 的人， 他 們的預 期就可 能是不 
敏 威的； 习慣于 剧烈变 动的人 ，他 們就 会是敏 威的。 我們必 須准备 
应 付各种 可能的 情况， 从在过 去一直 习慣于 稳定情 况的安 定的社 
会 (正 因为这 一理由 ，它在 現在不 易受到 波动) ，到一 直經受 价格剧 
烈波动 的社会 （因 此， 可以 把这种 社会看 作在經 济上是 神經质 的)。 

然而， 因敏 咸性而 有不同 的备种 情况之 間的区 別不仅 視进行 
貿易 的个人 的心理 状态为 轉移， 而且 視我們 的分析 所占的 时間长 
度为 轉移。 我們决 不要忘 記我們 的“星 期”只 是一种 任意規 定的长 


① 更严格 的說， 我們应 当考處 ，当 前价格 的变更 影响人 們对未 来价柊 的預期 ，其 
裎度 是不一 致的。 即使 一个人 預期价 格会在 一段时 間以后 回复到 正常， 如果他 的行为 
深受他 对最近 将来的 价格的 預期的 影响， 他的行 为仍会 很敏亭 3 对于那 种当前 的行为 
仪 受較远 的将来 的預期 所影响 的人， 同样的 情况只 会便他 1^而 行为不 敏感。 
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度； 这一 点对預 期的形 成有很 大的重 要性。 預期彈 性取决 于給与 
过 去的經 驗和現 在的經 驗所得 的相对 杖数； 如果 “ 現在” 包 括較长 
的 时期， “ 現在的 經驗” 就必然 占較大 的分量 ，而 （甚 至在同 样的心 
理状 态下） 預期就 会更有 彈性。 只有 非常神 經质的 社会才 会在很 
短的 实际时 間內表 現出很 大的敏 威性； 人們 通常不 指望自 己能完 
全 准确地 預見在 任何特 定日期 的实际 价格， 因而当 实际价 格和他 
們 认为最 可能的 价格有 显然易 見的差 別时， 可能完 全不会 影响他 
們的 預期。 伹是 如果在 較长的 时期实 际出現 的平均 价袼和 所預期 
的不一 致时， 它就 可能影 响到甚 至是最 迟鈍的 人的进 一步的 預期。 
因此 有理由 假定敏 威性会 随“星 期”的 长度而 增加。 

这 是否意 味着任 何体系 （除 最神 經质的 以外) 在 短时期 中是稳 
定的， 而在 长时期 中就一 定会变 得不稳 定呢？ 我曉 得我們 无須害 
怕 会堕入 这样一 个結論 中去。 因 为我們 的“屋 期”所 包含的 时期愈 
长， 我們知 道它就 会变成 一个愈 难以滿 意的和 現实的 近似。 有些 
問 題此于 暫时均 衡分析 之外， 在我們 雒为长 时期得 出任何 法則之 
前 ，我們 必須考 虑到某 些这种 問題。  ^ 

第二 十二章 整个体 系的暫 时均衡 

H1. 它的运 行定律 

1 .在 我們結 束討論 暫时均 衡体系 以前， 我們得 設法把 它的行 
为法 則槪括 一下。 这是 我們分 析和靜 态学相 平行的 問題的 最后步 
驟; 但 比之靜 态学, 这 里要显 得复杂 得多。 因 为我們 不仅必 須考虑 
到靜 态学中 同样的 問題， 而且 还要考 虑利息 問題， 以 及預期 彈性大 
小 不同的 情况， 这些 复杂情 况不只 是一个 加数， 而且 是一个 乘数; 
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所以 当我們 企图有 計划地 对結果 詳加叙 述时， 显然 地就出 現了一 
座包含 着各种 可能的 問題和 可能的 答案的 迷宮。 在 这种情 况下， 
我 决定放 棄列举 出一套 完整的 系統的 法則的 企图， 宁可退 而求其 
次， 我将 提出一 个甚本 命題， 所有特 殊情况 的法則 都可以 此为基 
础; 然后再 举出一 些例子 ，說明 如何应 用这一 命題。 

我 們需要 知道的 主要事 情乃为 通称为 貯藏、 儲 蓄以及 投資的 
这些 广泛的 改变对 价格、 生产和 利息所 产生的 影响。 如果 把这些 
改 变描述 为商品 及貨币 之間， 貨币及 证券之 間或商 品及证 券之間 
需求的 变动， 我 們就可 以用对 我們現 在的討 論更适 合的用 語来表 
示 它們。 我們 的靜态 理論已 經給了 我們硏 究需求 变动后 果的技 
术， 因此我 們所要 做的就 是把靜 态法則 改用这 三位体 (商 品， 证券， 
貨币） 的用語 来加以 叙述。 

不幸, 事情幷 非如此 簡单。 只 有在一 种特殊 情况中 ，靜 态体系 
(我 們已知 道它的 法則） 和 暫时均 衡体系 (它的 法則我 們想要 发現） 
之 間有恰 好相似 之处。 这种情 况就是 全部預 期都完 全地缺 乏彈性 
的 情况。 在所有 其他情 况中， 沒有理 由假定 各項法 則会密 切地符 
合 一致。 然而， 从很 多观点 看来， 有彈 性預期 （最少 是有相 当彈性 
的 預期） 的 各种情 况更屬 重要。 

克服 这一困 难的最 好办法 是将有 彈性預 期的改 变的影 响分成 
几步。 首先， 考虑在 預期无 彈性的 情况下 会发生 什么。 这 将包含 
价 格上和 利息上 的某种 (第一 級的） 变动。 其次， 假定价 袼預期 ，或 
利息 預期， 或二者 ，在和 当前价 格或利 息第一 級变动 的同一 方向变 
动。 預期 的这种 变动会 造成需 求的进 一步的 变动， 其性质 和第一 
級变动 相同。 这 种第二 級变动 的影响 就可以 用論述 第一級 变动的 
影响同 样的方 法推論 出来。 

这种 分析方 法的一 个优点 就是它 給予我 們一种 邏輯的 关系, 
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这种 关系和 实际世 界的原 因和后 果間的 关系有 頗相一 致之处 。我 
們已 經看到 ，可用 以調整 的时間 愈长， 預期就 通常变 得愈有 彈性， 
因此， 我 們以下 所述改 变的第 一級影 响最少 和冲击 影响具 有某种 
关系； 第二級 影响也 許和在 时間上 被推迟 的那些 影响很 相同。 

2 .这 样， 要 做的第 一件事 就是为 带有缺 乏彈性 預期的 体系推 
論 出若干 法則。 为 了推論 出一些 正式的 法則， 我們 可以把 这一体 
系化成 为一个 三角形 ，包含 三种“ 貨物” —— 商品， 证券， 貨币 。三 
种“ 貨物” 有两种 “ 价格” 一- 商品 的价格 水平和 证券的 价格， 后者 
是利率 的一种 表現。 当需 求有变 动时， 这些 “ 价格” 将会怎 样受到 
影响？ 

这样 一种三 角形的 行为已 在以上 第五章 中詳加 論述。 在一个 
可以 化成为 A 有三 种商品 X， Y，Z 相交 換的体 系中， 按 Z 計算的 X 
的需求 的增加 必定会 提高按 Z 計算的 X 的价 格。 对于 Y 的价格 
的影响 可以分 成为收 入效应 及替代 效应。 如果 x 及 y 是替 代物， 
替代 效应会 提高按 2 計算的 Y 的价 格， 如果它 們是补 充物， 就会 
降低 y 的 价格， 如果 y 和 z 是替 代物， 它会 降低按 x 計算的 y 的 
价格， 如果它 們是朴 充物， 它 会提高 y 的 价格。 在 討論收 入效应 
的 时候， 最好先 看看由 替代效 应带来 的价格 改变， 然 后再考 虑由这 
种最 初的价 格改变 所引起 的財富 的分配 的改变 对不同 “貨物 ”的相 
对需 求是否 会有任 何重大 的影响 （和 討論 預期时 所用的 方法相 
同 h 如果 在相 对的需 求上有 重大的 改变， 則 在考虑 結論时 必須計 
及此 点。 

当我 們把这 种推理 应用于 三位体 (商 品， 证券， 货币） 上时 ，很 
明 显的， 关 于收入 效应， 很难作 一般性 的叙述 ，虽然 在作特 殊应用 


① 見 上章第 9 节 
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时， 还 应当注 意到这 一点。 关 于替代 效应， 則 可說的 很多， 在这一 
点上 我們还 将进一 步硏究 D 

首先， 在 三位体 的任何 一对之 間是否 有可能 存在朴 充性？ 这 
是 一个我 們还沒 有适当 解决的 問題。 不过， 我們已 經看到 有理由 
假 定貨币 和证券 有可能 成为宇 替 代物; ① 如果这 一点能 成立， 
則貨币 与商品 的关系 和证券 的关 系不可 能会很 不相同 。这 
就意 味着組 成三位 体的三 对都必 然是替 代物。 因为 三对之 中充其 
量只有 一对是 补充的 （根 据通 常的法 則）， 所 以或者 貨币与 商品是 
补 充的， 证券 与商品 則否， 或者 反之。 如果 把这种 可能性 也排除 
掉， 則 唯一的 可能就 是三对 都是替 代物。 

我 們知道 在那种 情况下 体系是 如何运 行的， 因 此我們 只要以 
新用語 叙述旧 法則。 

1. 用貨币 計算的 证券需 求的增 加会提 高以貨 币計算 的商品 
价格 水平。 由于 证券是 商品的 替代物 ，它 們的疥 格也会 上升; 即是 
說， 利率会 下降。  ， 

ii •用貨 币計算 的证券 的需求 的增加 会提高 证券的 价格， 即是 
說， 会降低 利率。 由于证 券和商 品是替 代物， 它也会 提髙商 品的价 
格。 

iii •用商 品計算 的证券 需求的 增加； 相 对于商 品价格 水平而 
言， 证券 价格会 提髙， 由 于沒有 呈現补 充性， 用商品 計算的 貨币价 
値 会上升 ，用证 券計算 的貨币 价値会 下降。 以貨 币計算 ，商 品的价 
格水平 必定会 上升， 而 利率会 下降。 

3. 这些 似乎是 一种具 有无彈 性預期 的經济 的运行 法則。 这些 
法 則中的 第二, 第三点 一看就 似乎是 很可接 受的， 第 一点則 頗觉不 
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可 思議。 但 是如果 对这一 点詳加 論证， 幷充 分注意 那些确 切的假 
定 （只 有在 这些假 定下， 才认为 它是有 效的） ，則 它似 乎也是 可以接 
受的。 

現 假定某 一特殊 商品的 需求有 增加； 預期是 缺乏彈 性的， 因而 
需求的 增加必 須理解 为是暫 时的， 所 有因而 引起的 价格上 的改变 
也必 須理解 为是暫 时的。 对需 求的增 加将尽 可能从 减少存 貨或加 
速 生产来 滿足; 这种 情况可 以抑制 对其他 价格的 冲击， 因而 很容易 
理解， 需 求的很 大的暫 时的增 加对第 一种商 品的价 格只会 起很小 
的 影响， 对 其他价 格的影 响則更 屬微不 足道。 然而， 所有这 种預支 
必定 还有它 的另外 一面； 卖者 不在将 来而在 現在出 售必定 会逐漸 
增加貨 币佘額 或者减 少借款 （对 借款 的加快 偿还也 看作为 减少借 
款的 一种形 式）； 买者延 期购买 必定会 逐漸扩 大貨币 佘額或 增加他 
們的 貸款。 如果反 应完全 发生在 貨币的 需求上 （假 如购买 延期及 
銷售提 早的时 間很短 ，情况 就可能 如此） ，則利 率将完 全不受 影响。 
伹如 果对利 率有任 何冲击 的話， 其方 向也必 定是向 下的， 

当然 必須理 解到， 所 有需求 上暫时 改变所 产生的 沖击 都可能 
是很 小的; 从 貨币和 证券是 密切的 替代物 这一点 看来, 对利 率的冲 
击 可能特 別小。 在利率 較低而 不是較 高的情 况下， 这种可 替代性 
更 屬明显 (使 利率不 至下降 为零的 即为这 种可替 代性， 这一 事实使 
这点 很明显 ）； 因此 ，如果 利率在 开始时 非常低 ，則不 論情況 发生何 
种 一般的 变化都 不能改 动它； 如 果它在 开始时 較高， 則很容 易受到 
影响。 

4 .現在 让我們 进而考 虑預期 的彈性 問題， 先从 价格預 期的彈 
性 开始。 为此 我們必 須知道 价格預 期的改 变可能 会引起 什么后 
果; 即 是說， 对于 需求， 它 可能会 造成何 种变动 (屬 于我們 已 經討論 
过的一 种)。 对于 这一点 ，可以 用两三 种不同 的方法 去硏究 ，一方 
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面， 由于将 来的貨 物和現 在的貨 物常是 替代物 ，有一 种假定 认为价 
格預期 的上升 会增加 对当前 貨物的 需求。 如 果一家 企业預 期它所 
生 产的貨 物在将 来会有 較高的 价格， 它可能 会在現 在增加 对生产 
原素 的进貨 ，而或 許会减 少它的 产品的 产量。 这 一进貨 的增加 （或 
出产的 减少） ，必 定有一 个对证 券或貨 币的需 求的相 应变动 和它相 
平衡。 因 此可以 认为这 一企业 是把它 的需求 从貨币 或证券 上轉移 
到商 品上; 而我 們知道 这一种 移动的 結果是 什么。 如 果增加 的“投 
資”的 資金是 从借款 而来, 則净 改变即 为以证 券計算 的对商 品的需 
求会有 增加； 这将会 提高商 品的价 格水平 ，以 及提高 利率。 如果資 
金部 分地从 减少 对貨币 的需求 而来， 則利率 的上升 会受到 逷制甚 
至 停止; 而商 品价格 則会受 到刺激 上升。 

关 于这两 种資金 来源方 法的相 对或然 性还可 以說些 什么？  “投 
資” 之所以 会以戚 少貯藏 为資金 来源， 最可能 的理由 是企业 家一直 
在 期待在 此时或 彼时会 出現这 样一种 机会， 幷为这 种机会 保持着 
貨币 余額。 因之, 如果它 是一个 完全新 的机会 ，它或 許要以 惜款作 
为資金 来源； 如 果它本 身幷非 不曾預 期过， 仅 其日期 不曾預 料过， 
它也許 可以戚 少貯藏 为資金 来源。 （在貿 易恢复 的初期 ，这 种情况 
也 許会大 規模地 发生; 在 貿易恢 复初期 利率不 会受到 特別的 压力， 
这是一 个理 由。） 

另一 方面， 如果一 家企业 預期它 計划使 用的生 产原素 会有較 
高的 价格, 它不 一定就 会增加 它对生 产原素 的当前 进貨, 这 是由于 
在 生产原 素之間 常会出 現时間 上的补 充性。 伹如果 預期較 高的价 
格会 在最近 的将来 出現， 則 它对生 产原素 （以 貨市 計算） 的 計划开 
支率会 增加； 以 致对貨 币的需 求会有 增加。 这可以 看作需 求从证 
券轉 向貨币 的一种 变动。  - 

为 什么对 貨币的 需求会 增加， 还有一 些其他 理由。 产 品預期 
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价格 的上升 意味着 企业家 收入的 上升， 而这 会导致 他对消 費品支 
出 （包 括他 在目前 的实际 支出以 及在最 近将来 的計划 支出） 的增 
加。 必 須把这 看作是 需求从 证券移 向商品 ，或 許同时 也移向 貨币。 

对私 人的价 格預期 也可以 作同一 种类的 分析， 虽然幷 无作詳 
細 推論的 必要。 在 时間上 进行替 代的趋 势是存 在的， 这意 味着目 
前 对商品 需求的 增加； 同时， 只® 价格 預期的 上升包 含着收 人增加 
的預期 ，对 貨币 的需求 就也会 增加。 

当 我們 总起来 看这些 不同的 趋 势时， 很 明显， 价 格預期 的上升 
的結果 会以几 种不同 的方式 出現。 最 可能的 后果是 会产生 一种偏 
向于 商品的 需求的 变动， 这种 变动主 要以戚 少对证 券的需 求为代 
价; 这 将引起 商品价 格水平 的上升 ，以及 利率上 升的某 种趋势 。但 
是， 这 不是唯 一的可 能性。 有某些 强有力 的理由 会造成 需求从 证 
券移向 貨币， 这 会加深 对利率 所产生 的影响 幷使价 格的上 升受到 
遏制。 对 于这一 点常常 必須估 計到。 这样 ，在 某些情 况中， 偏向于 
对 商品需 求的变 动会被 对貨币 需求的 戚少所 平衡， 因而利 率不致 
上升， 这也是 可以理 解的； 甚至 某些价 格預期 （如生 产原素 預期价 
格) 的上升 不致引 起 一般商 品需求 (包 括所說 的生产 原素） 的 上升， 
这 也是可 能的。 不过， 如果 我們把 这些最 后的情 况看作 例外， 也許 
仍不无 理由； 我們談 及的价 格預期 的上升 如果是 带有普 遍性的 ，它 
們 常会被 在相反 方向起 作用的 力量所 盖沒。 

5. 那么， 我 們也許 可以多 少带点 試驗性 地說， 价 格預期 上升通 
常的影 响是提 高价格 及提髙 利率； 价 格預期 下降通 常的影 响是降 
低价格 及降低 利率。 在一个 价格預 期有彈 性的体 系中， 当 前价格 
的 改变使 价格預 期在同 一方向 改变； 因而我 們以前 对无彈 性預期 
的情 况所定 的法則 可以扩 展到包 括有彈 性价格 預期的 情况。 这种 
扩 展要受 到上列 条件的 限制， 然而, 它 的主要 方向是 相当淸 楚的。 
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当 价格預 期有彈 性时， 我 們在无 彈性預 期的情 况中所 論述的 
对价格 的各种 影响都 可能会 加深； 但 是利率 常可能 和价格 水平在 
了方向 移动。 因此， （i) 如 果我們 的起点 是需求 从貨币 移向商 
第一級 影响是 稍許提 髙价格 以及降 低利率 （如果 有任何 这种影 
响的 話)； 第二級 影响則 是进一 歩提高 价格， 而 且会— 利率。 （ii) 
如果我 們的起 点是需 求从貨 币移向 证券， 过 程是相 第 一級影 
响 是降低 利率以 及提髙 价格; 第二 級影响 是更进 一步提 高价格 ，以 
及提 高利率 。① （但 这里必 須注意 一点， 即价 格确被 第一級 影响提 
高时， 第 二級影 响才会 发生， 如 果利率 已經低 到不能 再低， 或利率 
的下 降未能 刺激对 貨物的 需求， 則 也許完 全不会 有第二 級影响 
(iii) 如果我 們的起 点是需 求从怔 券移向 商品， 則第 一級影 响是提 
高价 格以及 提高 利率; 在这里 第二級 影响只 会加深 第一級 影响。 

如果我 們发現 在一个 价格預 期有彈 性的体 系中， 某些 这种冲 
击显得 非常不 可靠， 那也是 不足为 奇的； 因 为我們 知道， 当 价格預 
期 彈性通 过某一 点以后 ，这一 体系虽 似稳定 ，但 搖摆 不定。 如果用 
貨 币計算 的对证 券需求 的增加 (甚 至在 最后) 会提 高利率 ，那么 ，这 
一 条件， 也只有 这一条 件会显 示出这 一情况 的不稳 定性。 

我 們在上 一章已 看到， 这 一体系 的不稳 定性只 会很緩 慢地显 
露 出来， 时 間愈长 ，預 期就变 得愈有 彈性。 这 就是为 什么把 我們剛 
才 分析的 第一級 影响当 作冲击 影响， 而把第 二級影 响当作 是代表 
起因过 程中的 較后的 阶段。 然而， 决 不能假 定預期 的漸增 的彈性 
可能会 均勻地 进展; 更可能 的是， 預期 变得更 有彈性 的速率 在不同 
的市場 会很不 相同。 如 果我們 的第一 級影响 可以大 体上代 表过程 
的第一 阶段， 則在 次一阶 段中， 某 些預期 的彈性 会大大 地增加 ，而 

① 参閱馬 歇尔: 《貨 币， 信用及 商业》 ，第 257 頁： “新 的通貨 …… 最 初会增 加貸款 
A 貸款的 意願, 幷会降 低貼現 率。 但它以 后会提 高价格 i 因 而它趋 向于增 加貼現 . ” 
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另 一些則 不会有 多大的 变动。 这样， 在次一 阶段中 ，我 們就 必須在 
第 一級影 响之上 加上某 些人对 某些貨 物价格 預期发 生变更 时所引 
起的 影响； 而这 会特別 地影响 那些貨 物的价 格以及 和它們 非常类 
似 的其他 貨物的 价格。 这对于 詳細論 述价格 改变的 过程是 非常重 
要的 一点， 最初 的波动 对一般 价格体 系的影 响幷不 止于对 有关貨 
物的 影响， 此 种影响 我們曾 在靜态 分析中 指出。 如 果对商 品义的 
需求 增加， 作为 X 的最 接近的 替代物 的貨物 在起因 过程的 旣定阶 
段中 不一定 会受到 最大的 影响； 很可能 某些和 X 关 系較不 密切的 
貨物 ，价 格会有 較大的 改变, 但 这些貨 物都是 被一些 有着更 大彈性 
預 期的人 所购进 。① 

某 些价格 預期的 比較缺 乏敏威 性的另 一結果 是工資 率的剛 
性。 在剛 性的工 資下， 視某 一数量 失业的 存在为 当然; 在某 一范圍 
之內， 对劳动 需求的 改变反 应在就 业的改 变上， 而不 是在工 資率的 
改 变上。 只要失 业者所 具有的 能力是 各种各 样的， 就很有 理由假  € 

定一般 的劳动 是一般 的其他 貨物的 有力的 “替代 物”； 从这 一点可 
以 說劳动 的就业 （因 而也可 以說是 生产的 总量) 将直 接和我 們所討 
論的 价格水 平发生 关系， 幷服从 同样的 定律。 不过， 当失业 下降， 

同 时当失 业人口 的才 能种类 戚少时 ，工 資率必 定会变 得更欠 剛性； 

特定的 价格上 升所引 起的失 业下降 将較小 一 ^者 （从另 外一面 
来說） 要使失 业下降 到旣定 数量， 必須有 价格的 較大的 波动， 除非 
需求的 增加直 接影响 及于尙 未雇用 的特种 劳工。 

6. 迄今我 們还沒 有談到 过利息 預期。 关 于利息 預期的 彈性可 
說的 不多， 伹即使 不多， 却很 重要。 在利息 預期沒 有彈性 的情况 
下， 必 須把长 期利率 （它 主要 視利息 預期为 轉移） 看 作为近 乎是旣 

① 这就是 为什么 依靠增 加对資 本貨物 的需求 比之依 靠增加 对消費 貨物 的需隶 
能更 容晶地 剌激繁 荣的原 因吧？ 
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定的； 它几乎 和当时 的需求 和供給 的改变 不发生 关系。 因 此我們 
所 討論的 利率差 不多仅 仅是一 种短期 利率； 长期利 率不会 受到我 
們所談 及的那 种改变 的很大 影响， 除 非預料 证券市 場情况 的改变 
是相当 长久的 。① 

当然 現在有 理由假 定利息 預期具 有某种 彈性， 至少在 任何經 
济过 程的第 二阶段 可以作 这样的 假定； 虽然 (如 我們 在上一 章所看 
到的) ，② 很有彈 性的利 息預期 比之很 有彈性 的价格 預期是 較少可 
能的。 因此, 尽管长 期利率 的一般 趋势是 比較不 易受到 影响的 ，但 
对长 期利率 产生的 某种影 响还是 应当估 計到。 

为了推 究这种 影响， 我們 可以从 观察以 下一点 开始， 即 如果利 
息預期 将发生 普遍的 改变， 这 种改变 不是由 我們以 上分析 的任何 
需求上 的改变 所引 起的， 則 情况将 如何？ 現 在暫假 定短期 利率是 
旣 定的。 如果利 息預期 上升, 而短期 利率沒 有任何 改变， 它 将戚少 
将来的 銷售以 及购买 (比 短时期 为长的 将来的 銷售和 购买) 的貼現 
价値; 这通常 会产生 一种替 代效应 ，减少 对当前 商品的 需求。 这一 
点正和 价格預 期下降 的影响 一样。 可能会 有某些 例外， 但 可能的 
結果是 商品的 貨币价 格会趋 于下降 ，以 及短 期利率 会趋于 下降。 

因此， 利息 預期的 独立的 改变会 导致短 期利率 和长期 利率在 
不同 的方向 运动。 人們 对利率 的未来 趋势的 悲观会 导致证 券的下 
降， 而这将 遏制对 貨物的 需求， 使 得价格 下降； 幷将 减輕对 短期市 
場 的压力 


①  只 有在一 种情况 下它可 能受到 影响。 长 期利率 不是預 期的短 期利率 的平均 
数， 而是 远期的 短期利 率的平 均数， 它等于 預期利 率加風 險报酬 （参閱 以上第 11 章第 
4 节)。 如 果当前 需求的 上升使 这种風 險报酬 增加， 那么它 也許会 迫使长 期利率 上升， 
即使 利息預 期沒有 彈性, 情 况也是 如此， 細讀霍 特里先 生近作 《銀厅 利率一 世紀》 ，使我 
觉 得我或 許低估 了这一 点的重 要性。 

②  見前第 21 章 ，第 4 节。 
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如果利 息預期 的改变 是由证 券市場 当 前环境 的变更 所引起 
(即 是說 ，如 果利息 預期是 有彈性 的）， 同 样的原 理仍可 适用。 伹是 
現在短 期利率 的改变 会引起 长期利 率在同 一方向 改变， 而 这又轉 
过来 对短期 市場起 作用， 遏 制短期 利率的 变动。 如 果利息 預期是 
无彈 性的， 我 們所討 論的利 率的調 整就会 落在短 期利率 身上； 因 
而， 对证 券需求 的很大 的下降 （或 供給的 增加） 就会 对短期 利率产 
生 很大的 影响; 而在 另方面 （由于 利率不 会变成 負数) ，对证 券需求 
的很 大的增 加也許 不会对 (或 通过) 利率 起任何 反应。 如果 利息預 
期是有 彈性的 ，压 力就 从短期 市場轉 到长期 市場; 短 期利率 髙漲的 
危險降 低了， 同时 （由 于长期 利率改 变对价 格的进 一步的 影响） 通 
过利率 不起反 应的危 險也降 低了， 这 是因为 利率不 会降到 一个最 
低限度 以下。 

然而， 如我所 說过的 ，利 息預期 只会有 較小的 彈性。 长 期利率 
更可 能主要 地由这 样几个 因素所 左右: 較长期 的远景 ，未来 信用限 
制 的危險 （而 不是 当前的 信用政 策）， 預期銀 行体系 在紧急 时期会 
怎样 行动， 这 种紧急 时期发 生的可 能性。 


第二 十三章 資本 的累积 

1. 在 我們可 以认为 已經完 成我們 的任务 —— 为 动态經 济学的 
純 理論写 下主要 的輪廓 —— 以前， 还有 一个問 題必須 考虑。 用我 
們 的模型 的用語 来說， 我 們迄今 只談到 过在一 个特定 的“星 期”中 
会发 生什么 就 是說， 我們只 談到在 人們很 机警, 以及各 个市場 
之間 暢通无 碍的情 况下， 可能 会立即 发生的 那些經 济改变 的冲击 
反应。 当然， 在 实际上 即使这 种冲击 也需要 有一定 的时間 才能显 
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現 出来; 对于 这点， 我們曾 經极力 地考 虑到。 但是我 們仍得 硏究那 

些必 須要有 一定的 时間才 会显示 出来的 冲击是 怎样运 行的， 这些 

•  • 

冲 击的迟 延不是 因为沟 通迟緩 或知識 不全， 而是因 为生产 过程的 
技 术上的 期限。 拿我們 的模型 的用語 来說， 就 是得硏 究当在 “第一 
个 屋期一 ”制訂 的計划 开始显 示出来 的时候 ，在 以后的 “屋期 ”中会 
发生 什么。 在 这一問 題上， 可能 有很多 可說； 不过， 我想重 要的問 
題能 够簡单 地加以 說明。 

在第二 个星期 一确定 的实际 价格， 如同 在第一 个屋期 一确定 
的价格 一样， 部 分地是 由組成 經济的 个人在 那一天 所发生 的願望 
和 預期决 定的； 对于这 一点， 以 前几章 中所述 都可以 适用， 沒有提 
出 什么新 問題。 但任何 一日确 定的价 格也受 到存在 于那一 天的資 
本設备 （就 其最广 泛的意 义說） 的 影响； 存在 于第二 个屋期 一的資 
本設备 是由以 前各个 星期， 包括 剛过去 的一个 星期的 活动决 定的。 
如果 （在 理論上 可能在 实际上 几乎不 可能） 那一 屋期的 活动中 ，所 
生产的 貨物恰 好和这 一屋期 中消費 的或用 完的貨 物相同 （不 多也 
不少） ，則 存在于 第二个 屋期一 的資本 設备可 能在数 量上及 組成上 
都恰 和存在 于第一 个星期 一的資 本設备 一样。 在这 种靜态 情况下 
沒有 什么新 問題要 在这里 考虑。 伹在 其他情 况下， 則存在 一个新 
問題 一一 資本 的累积 （或負 累积) 对价格 的影响 問題。 

假定 某些企 业家在 第一个 屋期一 所采取 的生产 計划已 經包括 
了第一 个星期 中 的資本 累积; 即 是說， 第一个 星期某 些进貨 已被使 
用； 不仅是 为了在 将来能 保持第 一个星 期的出 产和进 貨率， 而且是 
为了在 以后的 屋期中 可能生 产較第 一个屋 期更多 的出产 （或 者使 
用 較少的 进貨） 。① 假 定在第 二个星 期中这 种努力 有某些 获得結 


① 为了本 章的目 的 ，我 們不需 要一个 比这更 精細的 关于資 本累积 的定又 》 
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果。 那么 ，仅 仅作为 完成原 有計划 的結果 ，第 二个屋 期一存 有的設 
备会 使得某 些貨物 的供給 大于第 一星期 （“ 供給 曲綫” 向 右移) ，或 
者， 对某 些貨物 （或 劳务） 的 需求小 于第一 星期。 即 使第二 个屋期 
一 的嗜好 和預期 和第一 个星期 一完全 一样， 設备的 这种改 变还必 
須考 虑到。 （由 于供給 的增加 和需求 的下降 实质上 在词一 神方式 
下起作 用）， 它似 乎必定 会导致 价格的 下降， 以及使 第二个 屋期一 
的价 格普遍 会低于 (其 他条件 不变) 第 一个星 期一的 价格。 

不过， 供給 增加必 然会导 致价格 普遍下 降的法 則只有 在供給 
以貨币 計算有 所增加 的情况 下才屬 有效。 必 然向右 移动的 是按貨 
枭 給表。 在这里 是不是 这种情 况呢？ 为了 观察第 二个屋 
期一 的价格 是否会 高于或 低于第 一个屋 期一的 价格， 我們 得假定 
在第一 个星期 一确立 的价格 也会在 第二个 星期一 确立， 然 后看看 
在这些 价格上 ，供 給会 超过需 求多少 (或 者反 之）。 这 里的情 况是， 
凡那些 因計划 完成出 产增加 （或 进貨 减少） 的 商品， 它捫的 市場供 
給 会超过 需求。 伹是 (假 定嗜好 与預期 不变) 这是不 是供給 和需求 
上仅 有的改 变呢？ 肯定 不是。 由 于資本 累积的 結果， 有发 展生产 
計划 的企业 象的处 境会比 第一个 屋期一 变得更 好一些 —— 他們将 
来的 淨收入 川流会 上升。 这可能 会增加 他們对 貨物的 需求， 因而 
多少 会抵銷 价格的 下降。 

2. 如果 我們再 考虑一 些很容 易辨別 的特殊 情况， 則对 以上各 
点 就能更 好地 理解。 

首先， 取以下 这样一 种情况 为例， 在 这种情 况下， 第一 个屋期 
資 本的累 积采取 建設某 种永久 性的改 良物的 形式， 期望从 第二个 
星期 开始， 继續到 无尽的 将来， 出产会 有經常 不断的 淨增加 。（在 
事实 上这是 一种不 可能的 情况， 但它 是一种 可用以 作为开 始的簡 
单情 况。） 第二 个屋期 即使从 事同样 的建設 (如 果建設 停止， 当然会 
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引起 情况的 剧烈变 化)， 第二屋 期的情 况也会 在两方 面与第 一个星 
期不同 ： （ 1  )某 种貨物 的产量 会增加 ， （  2  ) 进 行了新 建設的 企业家 
处境 会变得 較好。 假 定在这 些資本 家的預 期中， 将 来的价 格及利 
率都 不变， 則他們 的收入 增加数 恰好等 于增加 的出产 的价値 。① 
如 果他們 把这些 增加的 收入都 花掉， 則对某 些貨物 的需求 会有增 
加 ，其 数値恰 好等于 其他某 些貨物 供給的 增加。 其結 果就是 ，某些 
价格会 上升， 某些会 下降; 但是 某种一 般价格 水平可 以說沒 有受到 
影响。 

不过， 在实 际上， 人們 計划他 們的支 出时， 总有 一神量 入为出 
的 趋势； 这也許 （虽 然不 一定） 会使得 人們把 增加的 收入的 一部分 
儲蓄 起来。 如果 他們这 样做， 如果他 們的支 出少于 收入的 整个增 
加部分 ，則其 結果是 ，价 格的 压力会 向下。 因 之当資 本累积 采取我 
們所 假定的 形式， 而 資本貨 物已齐 备时， 可以 預料会 产生一 种使得 
价格 下降的 压力。 

資本 的累积 为什么 会产生 使价格 下降的 压力， 消費小 于收入 
增加 的全部 的这种 趋势是 一个 理由。 但这不 是唯一 的理由 。③ 

假定 累积采 取和我 們剛才 所討論 的不同 的另一 种方式 - * 

种更为 現实的 方式。 假定累 积包含 新資本 貨物的 建設， 这 些貨物 
需要 好几个 星期才 能制造 出来, 只 有在这 一段时 期終了 之后， 才能 
运用 它們作 为生产 工具。 在 这种情 况下， 如 果費本 貨物的 生产在 
第一 个屋期 一开始 ，它 們不会 在第二 个屋期 一就准 备好， 因 而在第 
二个星 期一产 品的供 应不会 增加。 但是在 第二个 星期， 企 业家的 

①  見前第 14 章。 

②  覬恩 斯先生 对收入 所下 的独持 的定义 （《通 論》 第 6 章） 似乎意 在得出 这样的 
論点， 即将 收入增 加的一 部分儲 蓄起来 的趋势 是資本 累积会 使价格 降低的 唯一 原因, 
我看不 出这样 做有什 么好处 ^ 在使用 某些观 念时， 最 好根据 它們的 最自然 的意义 ，同 
时丼应 承认， 贅本 累积对 价格的 影响不 只一端 诊 
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收入仍 会有所 增加， 至少 等于已 經开始 的建設 的价値 的利息 。他 
們的資 产的价 値由于 新的建 設而有 所增加 ，（假 使他 們的价 格預期 
不变） 他 們就能 希望至 少可消 費增加 的价値 所产生 的利息 的一部 
分而 不致影 响他們 的原有 的經济 处境 。① 因而 ，他們 增加支 出也幷 
非不可 能的。 在这里 ，沒 有增加 的产量 可以和 增加的 支出相 配合， 
以 致对价 格的单 一的影 响会趋 于提髙 价格。 

不过 ， 我們还 可以继 績探究 这一情 况^ 假定新 資本貨 物的生 
产 不是在 第一个 屋期一 开始， 而 是在这 一天接 近完成 ，以致 在第二 
个 星期就 可以把 它們作 为生产 工具。 在 这种情 况下， 出产 有很大 
的 增加， 企业家 的收入 也有所 增加； 伹 是相对 于出产 的增加 而言， 
收 人的增 加是很 小的， 因为企 业家的 增加的 进款大 部分已 預先貼 
現。 即 使他們 把增加 的收入 全部花 費掉， 对 价格的 压力仍 然是向 
下的; 即使 立即开 始建設 同样性 质的一 套新資 本貨物 ，对价 格的压 
力 仍是向 下的。 

这 一点也 只是一 种特殊 情况； 伹 它可以 表明出 产的增 加和收 
入 的增加 不一定 是密切 地栢一 致的。 在 資本累 积的过 程中， 如果 
建 設时期 很长， 产量 开始扩 充的日 期远較 进貨扩 充的日 期为迟 ，收 
入 在产量 增加之 前就会 有显而 易見的 增加。 这一点 如何反 应在消 
費 上当然 視人們 制訂他 們的消 費計划 的习慣 为轉移 (在 实际上 ，也 
視这些 公司的 紅利政 策为轉 移)。 当 人們还 沒有着 見他們 的儲蓄 
化为增 加出产 的实体 之前， 他們也 許不願 意扩大 支出。 伹是 ，虽然 
在 实际上 会計政 策有某 种实現 这一目 标 的趋势 (从社 会立場 上說， 
最 好是这 样)， 从私人 的观点 来說， 沒有 充分的 理由要 这样做 。可 
以 預期的 最自然 的事情 就是当 資本貨 物在建 造时， 投資活 跃的一 


① 本章末 尾附录 中列述 一簡单 例子， 詳細表 明資本 累积过 程对收 入的影 响。 
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个时期 会出現 支出的 增加， 因 此当产 量增加 成为事 实幷影 响价格 
下 降时， 留下 来抵銷 这种影 响的就 很少。 

如 果增加 产畺所 得之款 不用 以增加 开支， 它們 必然是 用来或 
者购 买证券 （包 括对借 款的偿 付)， 或者增 加貨币 佘額。 有 某种理 
由可以 假定在 每一个 这种形 式之中 多少会 出現一 种儲蓄 （按 其实 
际意义 解釋） 过程。 ①不論 它采取 哪一种 形式， 前章 所述法 則都可 
以 应用。 需求从 貨物移 向证券 (貨 物供应 的增加 ，其 作用和 需求减 
少 一样) 必然 会导致 价格的 下降和 利率的 下降; 需求 从貨物 移向貨 
币必然 会导致 价格的 下降， 同时它 也許会 （最 少在 最初） 引 起利率 
的 上升。 

当 然必須 記住这 只是在 起作用 的影响 之一； 它 也許会 很容易 
地被 在相反 方向起 作用的 力量所 抵銷。 和往 常一样 我們总 是在其 
他条 件不变 的原則 下作出 論述。 由于 生产过 程的完 成而引 起的产 
量的 增加， 它本 身会影 响价格 下降； 伹 如果任 何通常 会提髙 价格的 
力 量也在 同时起 作用， 它也許 就会被 抵銷。 

另一 方面， 我們决 不能假 設这样 分析出 来的价 格下降 是无害 
的； 也不能 假設只 有扩充 了产量 的产品 价格才 会下降 ，其他 价格不 
会受到 影响。 其 他价格 下跌的 可能性 也是很 大的。 由于整 个体系 
中替 代关系 一般都 占优势 （这是 一个我 們現在 已很熱 悉的現 象）， 
需求 从某种 特殊商 品移向 貨币一 般会降 低其他 价格； 随意 取一任 
何 其他特 殊价格 来看， 其 下降的 可能性 也大于 上升的 可能性 。需 
求移向 证券， 只可能 降低相 对于证 券价格 的其他 价格， 因之， 如果 
利率有 充分的 下降， 其他价 格也許 不会有 下降的 趋势。 但是 ，如 
果利率 下降不 显著， 或 者所发 生的这 种下降 不足以 显著剌 激对商 


① 見前第 1!) 章 ，第 4节<* 
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品的 需求， 則其 他商品 的貨币 价格以 及增加 了产量 的商品 的价格 
仍 可能会 下降。 把这些 总在一 起看， 可以 說这是 最可能 发生之 
事。 


如 果貨币 工資是 有伸縮 性的， 它 們特別 可能会 下降； 但 由于貨 
币工資 是硬性 的对劳 动市場 的最初 的影响 可能是 失业的 增加。 

3. 在如同 前几章 中所討 論的， 价格預 期富有 彈性的 情况中 ，价 
格 的这种 下降， 設不加 抵銷， 其 后果可 能非常 严重， 甚至在 人們对 
調整他 們的預 期較为 迟緩的 較不极 端的情 况中， 由 于貨币 工 資的 
硬性， 它也許 会对就 业引起 严重的 影响。 然 而这一 切幷不 意味着 
資本累 积是不 値得希 求的， 虽然 它的某 些后果 也許很 危險。 

因为 当我們 考察由 資本累 积引起 的商品 及劳务 的相对 价格的 
改变时 (决 定实际 收入的 是这些 相对的 价格， 而从經 济福利 的观点 
看来， 实际收 入是重 要的） ，它們 就很可 能呈現 出絕然 不同的 情景。 
假 定預期 有充分 程度的 硬性， 以 保持体 系的稳 定性， 我們試 通过累 
积过 程对实 际工資 的影响 来硏究 一下这 問題。 我們 从靜态 的情况 
开 始幷利 用这些 靜态情 况作为 比較的 标准， 比較 方便。 在 累积过 
程的 最初阶 段中， 新資本 貨物正 在生产 但还沒 有完成 ，生产 这些貨 
物所需 的資源 的需求 增加； 这 些資源 可能在 很大的 范圍內 包括劳 
动 在內。 因此 ，对 劳动的 需求就 大于靜 态情况 持績的 条件下 对劳动 
的 需求。 但这 种需求 的增加 对实际 工資的 影响， 在某种 程度上 ，視 
被替代 之物的 性质为 轉移， 对 劳动的 需求是 以这些 替代物 为代价 
才 获得扩 大的。 如 果这种 需求依 靠戚縮 消費資 料支出 (儲 蓄) 供給 
費金 ，則 劳动儿 乎肯定 受益； 因 为这种 改变会 变成对 劳动需 求的增 
加 (相 对于对 消費資 料的需 求)一 而这 一定会 提高寒 际工資 ，即 
按 消費資 料計算 的劳动 价格。 不过 ，还应 当注意 ，儲 蓄者减 少购买 
的 消費資 料和工 資賺取 者所需 求的消 費資料 这二者 之間在 什么程 
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度上可 以作为 良好的 替代物 。① 它們 愈是良 好的替 代物, 以 工資賺 
取 者所需 按消費 資料計 算的实 际工費 上升就 愈大。 

如果对 劳动的 需求所 需資金 是通过 其他方 式获得 —— 例如最 
初的改 变是按 证券計 算的对 劳动的 需求增 加了， —— 我們的 假定 
仍 是消費 資料价 格的上 升会小 于劳动 价格的 上升， 以致实 际工資 
仍会 上升。 （如果 貨币工 資是硬 性的， 这一結 果可以 修正； 在这种 
情 况下， 由于消 費資料 价格的 上升， 实际工 資必会 降低； 伹 劳动仍 
会因就 业的增 加而受 益。） 

在累 积过程 的中間 阶段， 企业家 （以及 一般的 利潤获 得者） 的 
支出 也許会 跑在增 添商品 出产的 前面， 劳动 的位置 得到改 进的这 
种趋 势也許 会倒轉 过来。 因为 現在对 用证券 計算的 消費資 料的需 
求 增加， 而 这可能 提高相 对于其 他价格 的消費 資料的 价格。 总的 
趋 势仍然 是价格 上#， 因而 就业也 許会继 癀扩充 (如 果貨币 工資是 
硬性 的); 但是 ，如与 第一阶 段比較 ，眞实 工資的 趋势肯 定是朝 下的。 

在 最后一 阶段, 消費 資料的 出产跑 在企业 家支出 的前面 (价格 
开 始下降 而就业 可能戚 少的阶 段)， 对 实际工 資的影 响初看 来必然 
是有 利的。 这 种改变 等于按 证券計 算的消 費資料 的供給 有所增 
加； 相对 于其他 价格， 因而 也相对 于工資 而言， 这会 降低这 些消費 
資料的 价格。 因此即 使貨币 工資是 有伸縮 性的， 似 乎可以 看出实 
际 工資会 上升； 如果 貨币工 資是硬 性的， 实际 工資的 上升还 要大， 
但当然 这是以 失业的 增加为 代价。 

然而， 这一結 論有一 个重要 的附带 条件。 在第 十七章 中我們 
看到， 当 企业家 从事于 累积过 程时， 当他們 的生产 計划逐 漸增加 
时， 在 計划的 較早的 阶段所 出現的 进貨的 增加， 不仅 有較后 阶段的 


① 无論是 在生产 方面或 消費方 面的替 代都一 样# 
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出产 的增加 与其相 对等， 而且 也有較 后阶段 的进貨 的下降 与其相 
对等。 对这 一点可 以这样 解釋， 即較 后阶段 的进貨 不仅可 能比較 
早 阶段的 增加了 的进貨 为小, 而 且比之 靜态持 續的情 況下， 分配給 
較后阶 段的进 貨也要 小些。 至少， 如果 通常的 替代关 系始終 保持， 
情 况就是 这样; 如 果較早 的进貨 和較迟 的进貨 是互相 补充的 （这种 
情况幷 非不可 能)， 則 新設备 可能会 继續引 起 对劳动 需求的 增加， 
以运 用这些 設备， 而对 劳动的 需求可 能会无 限期地 保持在 一个比 
原 来靜态 情况下 的水平 为高的 水平。 伹是在 任何情 况下， 較早的 
和較后 的进貨 因互相 补充而 致以同 一的比 例增加 是非常 不可能 
的； 但 如果在 較后的 阶段对 劳动的 需求比 之較早 阶段不 致降低 ，这 
又是必 須的条 件。 

产量的 上升連 同进貨 的下降 (假 定为 对劳动 需求的 下降） 比之 
单单是 产量的 上升， 对于 实际工 資所产 生的影 响很不 相同， 使得 
价格 下降的 影响当 然是更 为加深 （我 們以前 对这一 点的分 析不受 
影响 但对 实际工 資的影 响却很 不利。 現在， 可能 在累积 过程最 
后阶 段发生 的价格 的改变 和把某 些种类 的貨物 和劳务 （其 中应包 
括劳 动及生 产得到 便利的 产品） 轉向 证券时 所产生 的价格 改变是 
一 样的。 如 果貨币 工資是 有伸縮 性的， 則实 际工資 以生产 未因資 
本 累积而 得到便 利的那 些产品 来計算 ，将会 下降； 甚 至以生 产得到 
便利 的那些 产品来 計算， 它也不 一定会 上升。 如果 貨币工 資是硬 
性的， 实际工 資将会 上升; 但失 业則会 猛增。 

当 我們从 第二阶 段进入 第三阶 段时， 这 是一荩 料得到 会发生 
的 改变； 但如果 我們不 把累积 的最后 阶段和 紧接着 它的前 一阶段 
相 比較, 而把它 和我們 从以 开始 的靜态 情况相 比較， 我們对 整个过 
程 的全景 将会看 得更为 淸楚。 与 原来的 位置相 比較， 对劳 动的需 
求不 一定会 有任何 下降； 如果 对劳动 較早的 进貨和 較后的 进貨是 
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互相替 代的， 对劳 动的需 求将会 下降， 但 如它們 是互相 补充的 ，对 
劳动 的需求 就不会 T 降； 可以 把較早 的和較 晚的劳 动进貨 互相替 
代 的情况 描述为 已經制 造的新 設备是 “节省 劳动” 的 ，①在 这种情 
况下， 作为整 个过程 的結果 ，对 劳动的 需求比 之完全 沒有累 积資本 
的 条件下 所产生 的环境 而言， 会有所 下降。 而在較 早的和 較晚的 
劳动 进貨屬 于补充 性的情 况下， 新設备 需要更 多的劳 动去运 轉它， 
这种需 要足以 抵朴因 使用新 設备而 减少的 劳动还 有佘。 

在这 种朴充 性的情 况中， 累积过 程的最 后結果 总起来 看是对 
某 种商品 供給的 增加和 对劳动 需求的 增加。 假設在 終了时 就业数 
字和在 开始时 相同， 这就意 味着以 全部貨 物計算 的实际 工資， 特別 
是 以生产 得到方 便的那 些貨物 計算的 实际工 資会有 上升。 在替代 
(“ 节省劳 动”） 的情 况中， 对劳动 的需求 减少， 但某些 貨物的 供給仍 
会 增加。 以其他 貨物計 算的实 际工資 会下降 ，但 以这 些貨物 計算， 
它們仍 会上升 (除 非新設 备非常 节省劳 动)。 

因此， 甚至 从长期 来說， 資 本的累 积不一 定对劳 动有利 5 但在 
实 际上我 們仍可 指望它 通常会 有利， 其理由 有二。 第一点 是我們 
开始在 討論生 产理論 时已經 談到的 —— 在同 一企业 所使用 的生产 
原 素中， 补充性 常占优 势②； 沒 有理由 說这一 点不能 在此处 应用。 
因此沒 有理由 认为新 資本一 般总是 节省劳 动的。 伹 是第二 点或許 
更为 重要。 即使新 資本是 节省劳 动的， 它也 許会提 高以生 产得到 
方 便的产 品計算 的实际 工資。 如果許 多种类 的新資 本貨物 的累积 
同时 进行， 則許 多种类 的消費 資料的 生产都 会得到 便利; 以 致实际 
工資 以某些 貨物計 算虽会 下降， 以 另一些 貨物計 算則会 上升， 前种 
貨物比 之后种 貨物可 能更不 重要。 实际上 ，在 过去一 世紀中 ，資本 

①  引起 的失业 是“因 技术原 因赵成 的失业 ％  (technological  unemployment) 

②  見前第 7 章* 
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的累 积对劳 动的生 活标准 似乎非 常有利 ，这 无疑是 主要的 理由； 生 
产 得到便 利的产 品主要 是大众 消费的 东西， 这一事 实也在 同一方 
向起 作用。 如果作 为資本 累积的 結果， 还 有任何 貨物， 工 資按它 
計算会 下降， 这 些貨物 对于工 資賺取 者也不 是有很 大重要 性的貨 
物 。① 


第 二十三 章附注 資 本累积 过程中 的收人 

假定一 个企业 家处在 如下一 种情况 之中， 如果 他不建 設任何 
新 的資本 貨物， 他 可以指 望淨进 款的不 变川流 A，A，A， …… 无限 
期 地继績 下去。 那么 （假 定他預 期价格 不变， 利率 不变） 那 一数量 
A， 无論根 据任何 定义， 都 是他的 收入。 今假 定他运 用这些 进款中 
的一 笔数量 B 作 为最初 r 个 屋期建 設新資 本工具 之用， 預 期它从 
(r+1) 个屋 期起会 产生增 加出产 的不变 川流， 其数 量等于 C。 他 

的 新的預 期的净 收入川 流为： 

…… ,A-B?A-J55A  +  C,A  +  C, …… 

从这里 所得到 的收入 等于从 （A— fi) 的不变 川流中 获得的 收入加 
上从 r 个星 期以后 开始的 （5  +  C) 的不 变川流 中获得 的收入 。因 
此新 的收入 

/o=  (A-B)  + 

他在第 二个屋 期的收 入为从 （A  — B) 不变川 流中获 得的收 入加上 
从 (r—1) 个屋 期以后 开始的 （召 +0 的不变 川流中 获得的 收入。 

<■1  ' 

① 当然， 这不 是說， 工贅以 某些重 要的商 品計算 不会因 其他一 些理由 （举 例来 
說 ，如 人口的 增加) 而 下降。 


因此 
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Ii=(A~~B)  +  CB + C)  - ^ + 名_)  m 

除非 他从建 設新資 本貨物 中获得 的收入 最少等 于未建 設之前 
的 收入， 否則他 就不値 得去从 事这种 建設。 因此 A 不 能小于 A。 
假定为 簡单計 (对 論点无 影响） ，使 J0= A。 


則 


A—A.  —  H  + 


B  +  C 

a+o7 


•  *.  B^C^=B(l  +  iyo 


•  7j=  CA-B)  +B(l+0  =  A  +  iB0 


同样， / •尸 （A  — B)  +S(l  +  02  =  A+2 出 （假定 按单利 計)。 
在資 本貨物 开始投 入生产 之前的 一个屋 期中， 

1) 汨 (假定 按单利 計)。 

在 次一星 期中， 

lr=  (  A  +  B)  +  召(1  +  i) ， 二  A  +  WB  (假定 按单利 計)。 

因 此在最 后两屋 期中收 入的增 加近乎 伹是 出产的 增加为 
C， 它等于 B(l  +  iy-S。 假 定按单 利計算 ，則它 近似于 riB0 

因此， 建設 的时期 愈长， 相 对于任 何支出 的增加 而言， 出产的 
增加 就惫为 重要。 这种支 出的增 加是由 收入的 增加而 来的， 自收 


入 增加之 日起， 它 就会和 支出相 抵銷。 
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1. 在像 本书这 样一件 工作将 吿結束 之时， 我們 不免要 回顾一 
下， 幷想 对一些 带一般 性的問 題陈述 一些一 般性的 意見。 在我們 
的 思想上 甚至有 一方面 ，认 为我們 应当这 样做； 我們 大多数 人所受 
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到熏陶 的經济 观点， 是以 靜态理 論为基 础的， 因而当 我們現 在掌握 
了动态 理論的 要点， 而这种 理論經 表明和 靜态理 論大有 差異时 ，我 
們 一定会 觉得它 对我們 的一般 观点是 很有关 系的。 我們迟 早必須 
尝試对 这种差 異作出 評价， 幷对 新观点 的实际 影响加 以推断 。凱 
恩 斯先生 及其信 奉者曾 作过一 些这种 尝試； 伹我們 似乎毋 須步其 
后尘， 因 为在他 們的著 作中所 涉及的 关于資 本主义 的观点 包含了 
一 些多佘 的成分 ，为了 过渡到 动态理 論的基 础上， 这 些成分 不一定 
要包括 进去。 我 們所需 要的， 是說明 我們的 观点应 有那些 必須的 
最低 限度的 改变； 为 了說明 这点， 我虽曾 尽力提 供了一 些材料 ，伹 
我觉得 在本书 中我幷 不敢这 样做。 

* 

关于 这一点 有几个 理由。 第一仅 怳是本 书的篇 幅已經 不少这 
一 事实； 写此书 已經花 了很长 的时間 ，而 (我 恐怕) 讀 此书也 要花掉 
很 多时間 —— 所以 我不敢 希望再 要讀者 更多的 忍耐。 另一 是由于 
使用 的分析 方法的 特異， 它和 近代經 济学象 所通用 的分析 方法非 
常不同 ，特 別和 写此书 的地方 —— 劍桥城 所通 用的分 析方法 不同。 
因此尽 管那些 有着可 敬佩的 批評能 力的学 者們似 乎就近 在 身旁， 
我 也无法 經常抽 出此书 的一小 部分， 送 請他們 指敎。 因此 只有在 
发 表以后 而不是 在发表 以前才 能得到 批評， 而我在 对最广 泛的論 
題 表示我 的意見 以前: 很願 意先得 到这些 批評的 敎益。 

最后， 我认 为仅怳 通过理 論要构 成一种 必須的 世界观 是不可 
能的。 在我們 达到我 們能够 滿意的 一种經 济哲学 之前， 我 們必須 
把 我們的 动态过 程的理 論和我 們的关 于資本 主义发 展的历 史知識 
相 对证。 这一点 显然不 可能簡 单地或 在沒有 提出大 量新的 論点之 
前就能 办到， 而这 样做， 和我現 在写的 这本书 的性质 是不相 称的。 

因此我 只好写 一些尝 試性的 意見。 

对于 資本累 积过程 的現象 (如我 們在上 章所論 述的) 和我們 
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在經济 高漲时 期所实 际观察 到的現 象之間 的密切 相似， 讀 者也許 
会获 得深刻 的印象 （我在 写及此 点时， 印象很 深)。 在我們 的理論 
上， 資本累 积过程 不一定 总是必 須經过 恰好相 同的几 个阶段 。伹 
是 它們之 間一般 地密切 相合， 因此 我們似 乎有理 由說， 經济 高漲不 
过是 一个加 紧累积 的时期 而已。 

如果发 生剌激 企业家 的投資 率的任 何事情 （“ 任何 事情” 指什 
么 ，我們 暫且不 管）， 我 們已經 看到： 情况 会如何 演变。 首先， 会有 
一段 “准备 ”时期 ， 它的 唯一可 見的影 响是， 对生 产要素 的需求 （或 
許） 会 有少許 的增加 ，以及 对貨币 的需求 （或 許) 会有少 許增加 。如 
果 （在經 济高漲 的初期 通常是 这样） 已 經存在 着过多 的沒有 就业的 
劳动 以及过 多的未 使用的 貨币， 則此 种需求 的增加 实际上 对一般 
价格 不会发 生什么 影响， 对利率 实际上 也不会 发生什 么影响 。可 
能 受到影 响的仅 有的价 格是像 一般股 份的价 格这类 价格， 它們直 
接反 应最敏 威的貿 易人的 預期的 改变。 

在第二 阶段， 当新 資本貨 物的物 质建設 已經幵 始时， 对生产 
要素 的需求 的增加 就变得 很大。 这会使 失业有 第一級 的下降 。同 
时， 較敏 威商品 的价格 有普遍 上醍的 趋势; 随 之我們 可以假 定某些 
工业象 可能已 經有时 間发展 有彈性 的預期 （最 少对 未来的 某一段 
时間的 預期， 这 段时間 主要和 他們所 从事的 生产过 程相关 連)； 由 
于价格 預期的 上升， 将引起 失业的 第二級 的巨大 下降。 

經济高 漲就这 样地继 績向前 发展; 但从 这二点 以后， 发 展情形 
就出現 了一种 分歧， 首先， 我 們可以 继續进 到第三 阶段， 这 一阶段 
的特点 乃是預 期彈性 的逐漸 扩展。 乐 观散布 在整个 社会； 而在以 
后， 愈 来愈多 的 价格預 期变# 有彈 性; 有更多 的生产 过程开 始着手 
进行。 失业 进一步 下降； 但在 某一点 之后， 工資 賺取者 （至 少他們 
的工会 代表） 的 預期也 会变得 有彈性 ，工資 乃开始 上升。 經 济高漲 
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迅速而 猛烈地 扩大。 但在 有几个 方面， 它也許 会陷入 麻煩。 

一 方面， 这一 类活动 的增加 会引起 对貨币 需求的 增加。 到華 
一点 为止， 这 种需求 常常可 能得到 滿足而 不致引 起任何 紧張; 伹如 
果經 济髙醍 继續下 去不受 遏制， 这一点 迟早一 定会被 越过。 在那 
时貨币 管理机 构就得 考虑它 是否願 意无限 地扩充 信用； 如 果它对 
貨 币供給 的扩充 甚至只 加以最 輕微的 抑制， 利 率也会 上升。 长期 
利 率甚至 在貨币 管理机 构采取 任何行 动之前 就可能 上升； 因为长 
期 利率反 应利息 預期， 对貨币 管理机 构可能 采取这 种行动 的忧惧 
就会 引起长 期利率 的上升 。① 不过， 因 为这种 忧惧而 引起的 长期利 
率的上 升似乎 不可能 在很大 的限度 上遏制 扩充， 除 非經济 高漲已 
因 其他原 因开始 衰微。 

在 这些其 他原因 中我們 得包括 商人方 面单独 的一种 意識在 
內， 即他們 觉得經 济高酿 已持績 了它通 常可能 持績的 一段长 时期； 
以 致仅仅 时間的 消逝就 会使他 們的預 期向下 移动。 伹甚至 在一个 
非 常具有 周期意 識的世 界中， 也 很难认 为这一 点有很 大的重 要性。 
更为 重要的 是这样 一种可 能性， 即社 会的某 些重要 部分， 他 們的預 
期极 端缺乏 彈性， 所以 对貨物 的需求 一般未 能像較 为敏威 的人所 
S 期的那 样迅速 扩充。 在一 个时期 以后， 这 会迫使 他們向 下修正 
他們的 預期; 但 是如果 (有 如十八 及十 九世紀 局部的 及特殊 的經济 
高 漲所常 表現的 情况） 敏戚及 不敏威 的人們 之間的 划分大 致相当 
于使用 不同銀 行体系 (即 是說 ，不同 种类的 貨币） 的人 之間的 划分， 
則 由于这 种原因 而引起 的遏制 也許可 以轉变 成为通 过信用 限制而 
引起 的遏制 5 这种限 制的目 的是为 保持不 同种类 貨币的 面値。 

但最 为重要 的是， 由生产 过程的 完成， 由 在第一 阶段所 計划的 


① 这种上 升可能 还有其 他理由 見前 第烈章 ，第 6 节注。 


第二 十四章 結論 —— 商 业循环 


285 


而 現在已 經实現 的資本 累积的 完成而 必然引 起的遏 制作用 （因为 
它和我 們已經 列举的 其他遏 制因素 非常不 同)。 在 上章中 我們看 
到 这一点 如何几 乎一定 是一种 压抑市 場的影 响因素 —— 虽 然在任 
何特 殊的阶 段中， 它当然 还得和 促进扩 張的影 响因素 相抗衡 。它 
的 力量有 多大視 已經发 生的資 本累积 的性质 而定； 而特別 視受到 
增 加供給 (或 戚少 需求） 压力的 市場的 敏咸性 而定。 

3 •因 此， 最 少有两 种很不 相同的 情况会 使得一 个一般 的經济 
高 漲瀕临 終結; 它 也許是 因信用 限制而 吿終, 也許因 本身力 量的衰 
竭而吿 消失。 对 有紀录 的經济 髙醍根 据它們 終止的 原因而 作出一 
个 大槪的 分类应 当是可 能的； 伹是 我們当 然也应 当想到 ，分 类的工 
作决 非簡单 —— 或 許在大 多数情 况下， 在相 当限度 內起作 用的不 
止一个 原因。 然而 ，什么 是起主 导作用 的原因 ，有 很大 的关系 。对 
随 之而来 的衰退 过程， 关 系也很 不小。 

衰退 的主要 特征不 是物质 資本的 負累积 （虽然 常常会 存在某 
种負 累积， 其主要 形式为 处理存 貨）； 它 仅仅只 是累积 的停止 。这 
一 点本身 已足以 造成典 型的衰 退現象 —— 預期 的向下 修正， 这立 
即会导 致普通 股份的 下跌； 需 求从商 品与生 产要素 移向貨 币及固 
定 利率的 证券， 因 而导致 价格的 下跌， 失业的 上升， 以及 (在 因处境 
困 难而借 貸造成 銀根奇 紧的初 期阶段 以后) 利率的 下降， 如 果所有 
价 格都是 同等地 有伸縮 性的， 所有价 格預期 都是同 等地有 伸縮性 
的， 則 仅仅累 积的停 止就足 以造 成无底 的衰退 —— 資本主 义的不 
稳定 性使它 处在完 全瓦解 的情况 之中。 

这种 情况之 所以不 致发生 是由于 价格的 硬性， 而在价 格的硬 
性 之外， 根 本上还 由于人 們的关 于正常 价格的 意識。 如果 工資率 
在經济 髙酿的 最后阶 段曾經 猛烈地 上升， 它 們又会 相当快 地重新 
下降； 伹这 一点幷 不一定 意味着 工資 賺取者 的預期 已經变 得永久 
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地具 有彈性 —— 它也許 不过意 味着回 复到正 常价格 的旧有 观念而 
已。 一 且这种 标准重 新建立 起来， 它們就 会对工 資的下 降加上 一 
层限制 ，在 某一点 上工資 会坚持 不动。 同样地 ，当价 格下降 至某一 
幅度的 时候， 有某些 企业家 （他 們的預 期較少 彈性） 就会开 始想到 
現在 所达到 的价格 是反常 地低， 因而 在将来 价格可 能上升 这一基 
础上 开始发 展生产 計划。 遏制 衰退的 是这些 东西， 它使衰 退不致 
立刻发 展到陷 入崩潰 之境。 

对于这 一作用 的重 要性， 我們是 不致于 估計偏 高的; 但 尽管如 
此， 我們也 必須小 心不要 对这些 稳定因 素过于 信任， 不要认 为它們 
能永久 地挽救 难关。 它 們所能 做的最 多是提 供一个 喘息的 时机； 
如果某 种新的 东西随 之而至 ，使 这种喘 息的时 机轉变 为复苏 时期， 
那当然 很好； 但 是如果 沒有发 生什么 事情足 以导致 累积过 程的眞 
正恢复 ，則在 时間逐 漸消逝 之后， 稳定因 素一定 会漸漸 变弱。 价格 
的长 期低落 会打乱 規范， 引起預 期进一 步向下 修正。 第二 級的蕭 
条 又会开 始出現 ，幷 远較第 一級为 危險， 因为 可用以 阻止崩 潰的抵 
抗力 更少。 

为什么 說經济 髙醍消 失的原 因非常 重要， 其理由 就在此 。如 
果它是 因信用 限制而 消失， 則 它可能 还沒有 把它賴 以吸取 养料的 
投資机 会完全 用尽； 机 会还是 有的， 如果 让經济 髙張继 續下去 ，这 
种机会 早已利 用了， 在危 机时期 不得不 把它們 推迟， 但是在 喘息时 
期的相 对平靜 时期， 这种机 会又可 利用。 这 种利用 可以使 喘息时 
期轉变 为恢复 时期， 而周期 也就完 成了。 

如 果前进 中的經 济高漲 自然地 消亡， 則情 况要危 險得多 。这 
时需要 有某些 完全新 的因素 来使蕭 条轉变 为恢复 时期， 从 而避免 
第二級 蕭条的 危險。 那么， 可 能利用 的新因 素是什 么呢？ 

4 •我 們似乎 已接触 到商业 周期的 理論， 如果我 們待別 着重由 
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发明 与革新 所提供 的投資 机会， 則惟 有使这 种理論 和历史 上的最 
明显 的事实 相一致 起来， 才 可能了 解它的 意义。 我 在很广 泛的意 
义上使 用这些 名辞， 不 仅包括 关于生 产已經 熟知的 商品的 新方法 
的发 明以及 新商品 的发明 ，而 且也包 括嗜好 方面的 改变; 为 了我們 
的目 的 ，我 們必須 把这类 改变当 作独立 的改变 看待； 虽然常 常很容 
易在經 济領域 以外， 在政 治上， 或敎 育上， 或 人口的 移动上 去追索 
它們的 根源。 任 何这种 原因都 能够提 供我們 所寻求 的那种 剌激因 
素。 举例而 言>一 种需求 的变动 ，即 使它 只是从 一种消 費資料 X 轉 
移 到另一 种消 費資料 y, 只 要預計 它会比 較永久 地继續 下去, 它就 
足 以对进 貨的需 求提供 暫时的 刺激。 当然 ，在叉 工业中 ，对 劳动及 
原料的 直接需 求都会 下降， 它 可以和 Y 工业 中的需 求的增 加相抵 
(或 前者与 后者相 抵而有 佘)； 在这里 沒有什 么刺激 因素。 但是在 
Y 工 业中对 生产工 具也有 需求， 而在 X 工业 中对生 产工具 的需求 
似 乎不会 有显然 的减少 可与之 相抵。 X 工业 已經拥 有耐用 設备； 
假定在 这以前 它幷不 在从事 扩充， 則 唯一可 以戚少 的需求 为复置 
的 需求， 即 使这种 需求降 为零， 这种降 低幷不 能抵銷 Y 工业 中需求 
的 上升。 因 之对一 般进貨 的需求 便会有 一种暫 时的剌 激力量 ，这 
种刺激 力量是 我們所 寻求的 一种。 

我們 或許可 能想像 某种資 本主义 經济， 在这种 經济中 出現革 
新的速 率都是 这样有 規律， 因而 整个体 系不致 有較大 的波动 。这 
一点或 許可能 ，伹 这种 免于波 动是非 常不稳 定的。 事实上 ，沒 有理 
甶可以 假定革 新是非 常有規 律的; 如 杲它不 是有規 律的， 这 事本身 
就是造 成周期 —— 甚 至是較 有規律 的周期 —— 发展的 理由。 因为， 
如 我們所 知道的 ，超 过平均 率的革 新率所 引起的 第一級 的扩充 ，会 
导致第 二級的 扩充; 而 在这种 經济高 漲的情 況下， 独 立的革 新速率 
暫时 不再是 商业活 动的主 要决定 因素。 或者不 如說， 当經 济高漲 
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正在发 展时， 要 按照我 們在其 他的环 境中的 情况来 区分哪 些改变 
是 由革新 引起的 ，哪 些变更 是由經 济髙漲 引起的 ，是很 困难的 。甚 
至在理 論上这 样区分 也是困 难的。 經 济高酿 本身也 許会影 响革新 
的 速率， 在 充滿經 济高酿 乐观的 振奋的 气氛中 ，一些 在其他 情况下 
决不 会进行 的革新 也許会 进行， 革新 的应用 也可能 較在其 他情况 
下 为早。 特別是 由于后 一理由 ，在經 挤衰退 时期中 ，甚 至当 它已达 
到 喘息的 阶段， 也 会发現 投資机 会是不 芘常地 缺少； 我們 已經看 
到， 在那 一阶段 中投資 机会的 缺少是 如何的 危險。 

因此 ，革新 的出現 即使沒 有一种 永久的 傾向， 如 果带有 較小程 
度的 不規則 性也足 以造戍 周期。 这种 不規則 性肯定 地是不 足为奇 
的； 如果这 种不規 則性不 出現, 那 才令人 奇怪。 如果 这种不 規則性 
是 引起困 难的唯 一来源 ，那 么似乎 很明显 ，英 明的經 济政策 的目的 
应該是 用一切 可能的 办法， 来戚 少由此 而来的 波动的 力量。 要达 
到这一 点有两 种主要 办法。 一 方面， 我們現 在已达 到这样 一个历 
史 阶段， 投資机 会的供 給很自 然地在 某种程 度上是 处于公 共控制 
之下 (或 者很容 易把它 控制起 来）； 由于国 家的經 济功能 增加， 这是 
必然的 結果。 因 而通过 調整公 共投資 的时間 可以遏 制波动 。①在 
另一 方面， 可 以通过 貨币政 策来实 行某种 控制， 对于 控制整 个周期 
这是一 个效用 較小的 方法， 因 为它用 之于遏 制經济 高醍此 用之于 
逷 制經济 衰退功 效要大 得多； 因之在 最需要 它的地 方它的 效率最 
小。 不过， 我幷不 认为我 們应当 贊成完 全放棄 貨币政 策这一 武器。 
我 們可以 利用它 逷制經 济高褪 ，理由 有二; 一 是使經 济高額 不至过 
于消耗 了投資 机会的 供給， 二是 使价格 水平不 至受到 过大的 波动， 
这种 波动也 許会推 翻人們 对正常 价格的 观念， 从而 削弱在 以后会 


① 例如可 以参閱 U.  K. 希 克斯: 《英 国政府 犲政》 ，第 7 — 13 章， 
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起重要 作用的 稳定因 素《® 

&• 无 論如何 ，所有 这一切 都假定 ，沒 有理 由对一 个长时 期內的 
平均 的革新 率表示 不滿； 因而 整个間 題就化 为如何 消除革 新率的 
波动的 問題， 或 者也可 以說是 如何消 除由这 些第一 級运动 所引起 
的商 业活动 上的較 大的波 :动的 間題。 如 果这就 是問題 的全部 ，那 
当然 很好； 但是决 不能肯 定这就 是全部 問題。 我們 还必須 考虑革 
新率 的永久 性的改 变的可 能性。 这也 許会呈 現出一 种甚至 更为令 
人 不安的 情景; 但是 我們不 能在它 們前面 閉起自 己的 眼睛。 

如果 一个长 时期內 的平均 的革新 率向下 轉折， 那么我 們就可 
以 預料， 作为 第一个 标志， 会 出現以 下这种 趋势， 即 經济高 漲更会 
常常自 行 消失， 而 經济衰 退更会 常常扩 展到一 种危險 的时間 长度。 
我們也 应当預 計到， 經 济高漲 将是令 人失望 的經济 高漲, 而 經济衰 
退則 是恶劣 的經济 衰退， 以致 在整个 周期內 就业的 平均水 平是低 
的。 如 果由此 引起的 失业非 常明显 地是永 久性的 失业， 那 么有几 
种 方法处 理这一 問題。 可以 縮减工 作时， 也 可以通 过課税 及公共 
支出， 使收 入从 消費傾 向較小 的阶級 轉移到 消費傾 向較大 的阶級 
以扩 大消費 資料的 需求。 但是， 永久性 的失业 是一件 难以认 識到的 
事情； 即使革 新的傾 向是向 下的， 它也不 会有規 律地下 降； 因而在 
这种情 况下， 板端 不幸的 衰退的 出現是 較为可 能的。 我认 为人們 
不能 指望像 資本主 义制度 这样一 种制度 会长期 存在， 如果 我們在 


① 我很 知道， 如果貨 币管理 机构絕 对禁用 利率作 办遏制 手段， 最 后可能 会使长 
期 利率下 降到比 之在相 反的情 况下显 然耍低 得多的 水平。 这种情 况可能 有助于 从将来 
的經 济衰退 中得到 恢复。 但 是我自 己非常 怀疑， 甚至在 喘息时 期中， 是 否就可 以依賴 
某一 程度的 信心， 使得 低微的 和非常 低微的 苌期利 率之間 的差額 成为促 进恢复 的一个 
重要 因素。 如果 情況是 这样， 那么在 任何环 境下絕 对禁用 利率作 为手段 就意味 着要牺 
牲正常 价格的 意識以 換回一 种非常 遙远的 和非常 可疑的 益处。 
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用这 一名詞 时是意 味着自 由企业 ，幷包 括自由 借貸制 度的話 。① 
我們 对动态 經济学 的硏究 从摒棄 把靜态 观念作 为分析 工具开 
始。 我們 彼时之 所以摒 棄它， 因为它 最多不 过只是 一种无 助于槪 
括綜合 的特殊 惰况。 而在 最后， 我們 甚至要 怀疑是 否可以 把它看 
作一 种特殊 情况； 幷怀 疑我們 一直硏 究着的 經济关 系的制 度是否 
即 为进步 的經济 形式。 


① 很 多人认 为在二 十世紀 这种危 險很可 能成为 現实， 他們 会的理 由当然 是因为 
地 理发現 的实际 停止以 及日益 迫近的 人口的 下降。 这些 是重要 的理由 i 但革新 的未来 
的傾向 ，因 其本身 性质的 关系， 非 常难以 預測， 所以 我們不 能单从 这些情 況推論 迫扨的 
危机， 然而， A 不禁有 这样的 想法， 即近 二百年 来的工 业革 命不过 是一种 巨大的 长久的 
經 济高漲 ，主要 由人口 的无可 比拟的 增长而 引起。 如果是 这祥， 它 将有助 于解釋 ，为什 
么扣同 一些最 聪明的 人所认 为的， 工业革 命不过 是人类 .历 史上一 次令人 失望的 插曲而 
已。 


数 学附录 


1. 这一附 录的目 的幷不 只是将 书內論 点改写 成数学 符号； 我 


看不出 这样做 有多大 好处。 如果 字句的 (或儿 何的) 議論已 无爭論 
余地， 再以其 他形式 表示出 来是得 不到好 处的。 不过， 这 样做有 
一 个好此 ，就 是它可 以征明 我們的 論点是 完全具 有普遍 性的; 书內 
为 两种、 三 种或四 种商品 证明的 东西对 W 种商 品也是 适用的 。在 
这一附 录中， 我 将集中 注意对 这种普 遍性的 证明。 

附录次 序与书 內章节 相同， 各节均 按原屬 各章区 分排列 。不 
过 ，我 将先对 純数学 命題稍 加討論 ，它 是以后 各点的 基础。 它們的 
关 联几乎 立刻就 会显現 出来。 


2. 基 本的数 学命題 （1) 在三个 变数中 的二次 一般同 次函数 

bx^  +  cz2  +  %fyz+ 2gzx-\-  2hsy 

也可以 写成如 下形式 


a  \ 


gk-af 
ab-h2  ) 


abc +2fgh— af1  —  bgi  —  cb? (二) 2 


因 变数仅 在括弧 內出現 ，而 每一栝 弧又都 有平方 ，所 以若所 有括弧 
的 系数都 是正数 ，則 对变数 的实値 而言， 原 式亦为 正数， 若 系数都 
是負数 ，則原 式亦为 負数。 这 些系数 是以下 行列式 的比率 


a  h  g 
hbf 
g  f  c 


若 三个行 列式为 正数， 則原式 肯定为 正数， 若 第一第 三行列 式为負 
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数而 第二行 列式为 正数， 則原式 肯定为 負数。 

(2) 可以为 任何数 目的变 数建立 同样的 命題。 ①一般 二次式 

^11^1+^22^2  +  ••  •  +  annx2n  +  2ai2 文  1  工 2  +  2ai3 工 1  尤 3 


+ … +2“23 工 2而+ … 

对 各个工 的 实値为 正数， 如果 行列式 


“11， 


^11  ^12 

^12 吻 

aw  ayi  «i3 
“12  “22  a‘_i3 
^13  ^23  ^33 


^11  ^12  *  *  a\n 

^12  ^22  *  *  <Hn 


^ln  ^2«  aw” 


全 是正数 的話; 如 行列式 为正負 相間， 則二 次式为 負数。 

(3) 以 上二次 式若不 是对全 部变数 値肯定 为正数 或負数 ，而 


仅对能 滿足以 下一次 式关系 的价 値肯定 为正数 或負数 

^lXl+^2^2  +  *"  +办《^«  =  0, 

則 其条件 如何？ 如須找 出这一 条件， 我 們可以 消去一 个变数 ，如 
心。 則二次 式变为 

^22^2  +  如 4  H - 1"  C„M^+  2^23^3  +  …， 

其中  Cfs^0rs~~t^  + 

需 要的条 件可以 上述第 (2) 节中 相同的 形式写 出来， 但以 c 代 
替上 式中之 A 但如将 每一行 列式乘 以必然 是負数 的数量 -蚵， 則 
可 将上式 簡化。 例如， 


0  0  0 

0  b\  bs 

C22 ㈣ 

bi  an  0  0 

b\  an  a\2  <^13 

^23  ^33 

办 2  ^12  ^22  ^23 

办 2  “12  ^22  ^23 

bs  ^13  ^23  ^33 

bi  dt23  ^33 

① 参 閱伯恩 塞德及 潘頓: 《方 程式 論》, 第 2 卷 ，第 181— 2 頁* 
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头 两行的 适当的 倍数加 于其佘 每一行 之上。 

因此， 二次 式肯定 为正数 (但須 滿足一 次式的 关系） 的 条件为 
行列式 


0  b\ 

b\  a\\  a\2 

， 

办 2  ^12  ^22 

0  bi  b2  •  *  b„ 

0  b\  b% 

b\  an  a±2  *  •  <^\n 

bx  an  a12  ais 

♦  ♦擎 

b%  an  *  •  a^n 

^12  ^22  ^23 

3  J 

bz  ^13  a2Z  aB3 

bn  aln  a2„  •  •  ann 

必須 全为, _ (因为 負因数 一蚵将 改变全 部的符 号)； 二次 式肯定 
为 負数的 表‘ 为 行列式 須正負 相間。 


我 們所需 要的純 数学基 础就是 这些； 以下再 轉到經 济学上 


来。 


第 一章附  录 

3.  首先 我們考 虑有一 个人， 他 有一笔 旣定的 

貨币 iv/可' 供 kWi 时称 之为他 的“收 益”） 幷 有机会 支出于 w 种 
不 同的商 品上。 w 种 商品的 价格为 市場所 决定。 称 它們为 九 ，扣， 
P3, …， />«。 他所 购买的 商品数 量各为 ^15^25^3? … ，工 》。 

假 使他支 出了他 的全部 收入 。則 

M=  ^PrXro  (3.1) 

r^\ 

現 假定他 的欲望 以一旣 定的效 用函数 U(X!  ，文 2, 工 3, …， 工 ”） 表 
示。 购买数 量将以 M 为最 大数的 条件所 决定， 惟以 (3-D 为 前提。 
用一 拉格朗 日乘数 ^ 幷 扩大到 最大限 度就可 以把它 們計算 出来： 
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u  +  ^  pyXr  L 

因此 消費者 均衡的 条件为 

wr — ft-py  (V  =  1， 2, 3， ^" ， w)，  （3.2) 

其中 W 代表 即 4 的爭 ¥亨$。 因此 这一方 程式表 示&的 
边际 效用和 x,  A 价 格乘以 馬歇 尔的亨 序 巧 爭 亨亨^二 

者之間 相等。  . 

如将 方程式 (3.2) 中的 M 除去， 它 們化为 


Wi  _  th 

- .. ■  ■  ^ ■"  ■  ■ - - ' 

Px  p2 


J£n_ 

~Pn' 


(3.3) 


这些 n~~l 个方 程式， 連同 方程式 (S.1)， 共有⑺ 个方程 式决定 w 个 

数量 工 1， 尤 2, …，； I。 

4.  为使 《 为 眞正最 大数， 不仅要 办 =0( 如上 ：> ，而 

且要 &該 式扩充 ，以〜 表示第 二部分 导数， 〜表 示第一 
部 分导数 ，則 


r— w 

I： 


t^doc-m 


T — yf  »=^79 

{Pu  =  xi:  u^dxfdxg。 

r—\  5=1 

后一 式为二 次式， 其性质 与以上 第二节 中討論 的相同 （因为 
〜)； 因此， 对办 1， 办 2, … ，办 《 的全 部价値 而言， d2tt<0o 以使而 
=0 的 条件为 以下行 列式必 須正負 相間： 


0  Ui  U2  • 

0  Ui  uz 

0  U\  U2  Ui  Mil  Ui2  • 

U\  U\\  U\2  Wig 

U\  U\\  Uyz  9  ；  *'•>  U%  U\i  W22  * 

M2  ^12  W22  W23 

U2  U\2  U22  •  •  ••‘ 

Us  «13  Uzz  W33 

仪 n  ^l#r  ^2« 


*  Uin 

•  «2« 


议 mi 


(4.1) 


这些行 列式在 我們以 下的分 析中将 占非常 重要的 地位。 我将 
把其中 最后一 个写作 的共 同因数 心， 心， 〜以 C7,,  %， 
u 灼表 号之0 因为 W 种貨物 可以任 何次序 排列， 因而从 ai) 式中 
可知 f 必然是 負数。 

5 -  个人 消費者 的均衡 条件和 稳定条 件已輕 

写下， #‘士#^^施函数汉的存在。 这是 它們的 最方便 的表述 
方式， 但必 須注意 它們幷 不依靠 任何奇 特的效 用函数 的存在 。假 
定效 用函数 《 可 以它本 身的任 意函数 ♦(«) 所 代替， 則如当 a 增加 
时只 有函数 扒 ❸增加 —— 即假使 <(«) 是 正数， 均 衡条件 和稳定 
条 件将完 全不受 效用函 数变更 的 影响。 

@ 为去㈣ =<(«)• 〜 胃雛 #(3.3)# 柯 。 轉眺 
例仅 以一共 € 因数 v(«) 相乘, 而該一 因数可 以互相 抵銷。 （即 使对 
它們以 (3.2) 的形式 写出， 它 們仍然 不变， 如果 P 为 所替代 
的話。 由于 p 为任意 規定的 ，这一 改变是 合理的 j 

因为 中 (《)  W(u)  •W,(U)U0US, 稳定 行列式 同样可 
以 簡化。 第一 i 行列 式变为 

0  <^iu)U2 

<f>’ （U)  tlU  +  令”  (U)  U;  ^(m)  U\2  +  <f>ff(u)UiU2 

♦f(U)U2  ¥  (u)  Ui2  +  U\U%  呤’ (M)tt22+f(M)W 

0  ux  u2 

==l<f>f(u)2^  «1  «11  «12  ? 

U2  Mi2  ^22 

級数 中的每 一行列 式都可 以同样 簡化。 級数 中的第 r 次的 行列式 
有 (r  +  2) 排 和行； 因此 它应乘 以因数 [>'(«)]_+2。 因假定 为 
正数， 在引入 这一因 数后， 各行 列式的 符号均 不变； 而由于 稳定系 
受行 列式的 符号所 左右， 因此以 0(«)代 《， 仍可认 为条件 不变。 
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因此, 如果我 們决定 （我认 为我們 应当） 不从旣 定的效 用函数 
开始， 而从旣 定的偏 好水平 开始， 我們 所应做 的就是 将注意 限于效 
用函数 的某些 性能上 ，在 以和 ：幻代《 时， 这 些性能 不变。 已經表 
明原 来的均 衡条件 和原来 的稳定 条件在 这一方 面也是 不变的 。我 
們对 价値理 論其佘 部分的 論证将 仅利用 不变的 性能， 虽然 一般地 
我将 让讀者 自己 去檢査 这种不 变性。 

第二 章及第 三章附  录 

e. 让我 們再回 到均衡 方程式 （s.i) 
及 (3.2)， 們写 gji 下 式： 

夕 1 工 1+ 夕 2 工 2  + … -^rpnX^M 

一  f^P\  +  A  =  o 

—吵 2  +  «2  =  0  )  (6.1) 

— ^lPn  —  0  / 

对 M 偏 微分： 

勿备 + 灼翁 + … ， 為 =1、 

-/>1  W + Kl1  W + M,2  W + ' ' ' + W = 0 

~^W+M21W+M22W+"'+M2BW=0  I  (6'2) 


du  dx\  dx^  dx” 

+  WwI  丽  +  Un2~WL  +  •  •  •  +  〜”丽 = 0 


第二 章及第 三章附  录 
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dxr 

~dM 


P\  Mi 2 
/ >2  ^12  «22 


Pi  Wn  -  •  0  uhr+l  •  •  uln 

/ >2  Wi2  *  •  W2>r-I  0  tl2,r+i  thn 


Pn  ^ln  ^2n  *  .  ^nn  1  Pn  •  ^r—Un  ^  •  •奴 n” 


因为 C6.1)  A  =  i ， 这可 以写成 


3 工 ，二  y^r 

~m~  u  1 


(6.3) 


关千 ur 的符 号一无 所知； 因而 I 或 为正或 为負。 （見第 二章第 2 


节。） 


7.  假定 a 变化， 其 他价格 （以 

r  *  >^(6.i)  kmnmT^ 

1  如  1  扣 2  ,  dxn  ' 

+ …钟” —旷— 〜 


- *  ^  6X1 

PWr+UUTp7 


+  Wi 


=  0 
^Pr 


么 + 队 

^Pr  扣  W 


+  … +tt4 


汐工” . 


(7.1) 


dii  dxx  dx2  dx„ 


解出 及簡化 如上， 


= 七  a  - 〜 UUS + flUd  (r  及  Fl，2,3, …， w)。 


应用 （6.3) ， 本式可 以写成 
dpr  r  dM 


O 及  s=l，2,3, …， w)。 （7.2) 
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这 一方程 式最初 由斯乐 特斯基 写出， 也 許可以 把它作 为价値 
理論的 基本方 程式。 它說明 商品: IV 价格的 改变对 个人对 另一商 
品心 需求的 影响， 它可以 分成两 方面， 我們 分別称 之为收 入效应 
与替代 效应。 因为 ，設 M 不是 旣定， 而所有 x 和所有 
其他 f 作为旣 定5 則从方 程式可 以推知 替代一 項代表 A 价 格的改 
变以 及收入 的某种 改变对 A 需求的 影响， 这 种收入 的改变 使消費 
者在 P, 变更的 情况下 ，仍 能购买 到从前 一样多 数量的 貨物。 如 a 
在 消費者 的預算 中愈不 重要， 則收入 的改变 显然会 愈小。 

如 我們使 r 和 s 相等 （我 們沒 有理由 不这样 做)， 則同 一方程 
式可用 以分裂 谷价 格的改 变和: XV 本身 需求的 影响。 方程式 如下： 

_ —  t  汐工， 

~dpr '―  r  丽 — D"-。 


从 稳定条 件可以 推知， 这 方程式 中的替 代一項 必然是 負数。 

8.  消費者 理論的 其佘大 部分乃 在将这 一基本 

方程式 “4A 矗 A 来。 首先， 用另 一形式 把它写 出来很 方便， 
事实 上对以 <K«) 替代作 为效用 函数的 w， pUJU 不变、 因 此最好 
把 它写成 与特定 效用函 数无直 接关系 的一种 形式。 在此处 以不受 
以上約 束的足 s 的 形式写 出来， 这样方 程式便 成为： 


(8.1) 


这 是我們 在作进 一步硏 究时， 使 用最方 便的一 种形式 。① 


① 从某 些观点 (我 觉得 不是从 所有的 观点) 看来， 如 以彈性 的形式 表示基 本方程 
式， 也 有它的 优点， 这 只要以 Pr/xs 乘 整个方 程式， 再将所 得結果 集合为 与单位 数无关 
的 儿个分 数就诃 以了。 在我 的法文 小册子 《价値 的数学 原理^  (赫門 1937 年版 冲我曾 
将以下 論点的 大部分 用彈性 的方法 說明。 讀者 可自疔 选擇， 
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据上所 述即可 推知替 代項的 性能。 現首先 S 出以 下性能 ，再 
继績推 求其他 性能。 

(1)  由于 行列式 ^7„及^7 在 r 及 s 之間 是对 称的， 也是 
对 称的; 即 是說， Kso 因此在 dx 抓 1  dxr/dps 中的 替代項 
是相 同的； 而收 入項則 一般不 相等。 因此， 如要使 办工抓和 dxrfdps 
相等， : rrO^/dAf) 及: r/hv/dM) 必須 相等。 这 意味着 (M/：rr)d：rr/<?M 
和 (Mlx：)dxJdM 必須 相等； 即 收入对 斗和 a 的需 求彈性 必須是 
一 样的。 

(2)  因为 是負数 7而0 为 正数， K0。 

⑶ 下式 

0.  U，+  UiCJir~hU2^^2r+  … ~^~^n^nr 

构成一 行列式 5 其 中两行 相等； 因此 它变为 0。 但由于 仏％==/^[7„ 
=PsUXrs, 我們 可以从 这一关 系中推 演出各 X 間 的关系 ，即 


••  XpsXrs  (对除 r 外 的所有 S 的价値 ） = —prXrr, 它必 然是正 
数。 

(4) 以上 各点仅 以稳 定条件 (4.1) 中的 两項为 根据， 这 两項条 
件我們 又化为 一項， 即 为 負数。 其他 稳定条 件有何 关系? 
下面 就来看 看这一 問題。 

令 Uil，12 为 ^11 中 处2 的余 因子； Uu，22,33 为 Ull，22 中 抑8 的余 
因子; 如此 类推。 則根 据稳定 条件， 


^11  ^11)12 

~D—， —U— 


"11，22,33 

~  u 


为正負 相間。 
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根 据有名 的倒数 行列的 性质， ①可以 推知， 


un 

1 

c/11 

u12 

1 

~u~9 

IP 

U12 

IJ22 

，奸 

Uu  U12  Uis 
U12  U22  U23  j 

^13  U23  t/33 


为正負 相間。 


但 这是对 2 的所 有价値 而言， 如 下的二 次式必 然为負 数的条 
件。 （参 閱以上 2(2)。） 


r—m  Tr 

S  l^ZrZs—^Q 

r-I  s*=l  ^ 

Z 的 价値也 許等于 的 价値， 因而 


m  m  ，了 

S  寸 <o, 

1  I  ^ 

因 而对所 有小于 w 的 m 的价 値而言 

m  tn 

PrPs^rs〈Q  o 

1  [ 

这样 我們就 得到关 于替代 項的四 个法則 ： 

⑴  Xsr=Xrso 
⑶  Xrr<0o 

S—ft 

(3)  ^^Ps^rs~^o 

S"1 

(4)  对所 有小于 w 的 w 的 价値， HprpsXrs。 

1  1 

把 第二和 第三个 法則总 在一起 可 以推知 

(5)  ^久义„>0( 見以上 (3))。 


① 例如， 可参 閱伯恩 塞德及 潘頓: 《方 程式論 )>， 第 2 卷 ，第 42 頁。 
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把第 三和第 四个法 則总在 一起， 得知： 

r=®m  s^n 

(6)  X  X  PrP^rs>^  (W<«)  • 

r*l  s=w»+1 

第 六个法 則可以 用下面 的方式 表明。 設我們 以任何 可能的 方式将 
n 項商 品分为 两群， 构 成下式 从 一群中 取出， & 从另一 
群中 取出） ，則 SS/v 九 (其中 7 •和 s 在它 們各自 的 群內发 生各种 
可能的 变化) 必定为 正数。 

就我 所知， 这六条 法則是 关于消 費者购 买的貨 物的較 重要的 
法則。 可 以看到 ，第 （2) 条法 則是第 （4) 条法 則的特 殊情况 ，而第 
(5) 条法 則是第 (6) 条法則 的特殊 情况。 

9.  如在书 的本文 內所述 ，对 某一特 定消費 者而言 ，如 
他的 及 & 为替 代物； 如他的 Z„<0, 則二者 为补充 
的。 从第 （5) 条法則 就可以 推知， 所有 消費物 可能和 A 都 是替代 
物 ，伹不 可能和 A 都是朴 充的。 从第 (6) 条法 則可以 推知， 对可能 
的 补充是 还有进 一步的 限制。 有許多 方法可 以将各 对貨物 之間的 
替代 項成群 組合， 在这 里面作 为替代 物的各 对必定 此作为 补充物 
的 各对为 重要。 在有 《 种 貨物的 群中可 以选出 —  1) 种不同 
的各对 貨物; 这 对貨 物可以 耝合为 这一类 的群， 不同的 
組合方 法有以 下这許 多种： 

士  ⑹  +  c?  +  … +  心2  +  )  =2 卜】 一 1 。 

— 1) 种 式 不必都 是正数 5 但 它們的 2M  — 1 种 
不同的 集合体 的总数 必須为 正数。 这 就是在 整个体 系內替 代会占 
优势。 

10.  亨了 亨亨兮 亨—乎 我們还 必須 考虑第 (4) 条法則 的最重 

要 的应用 1  基 本方程 式可以 推知， 由 4的 价格的 
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旣定此 例的改 变所引 起的对 A 的需求 的增加 ，其 价値 等于 

釋  _  #  •  .  * 

-Pr^r  +PrPSXrso  ( 10. 1 ) 

这里 PfXr 是支 出在: TV 上的 数量也 衡量由 于收入 增加而 
对 A 支出 增加的 数量。 

現 假定一 群商品 办吻， …，； (mO) 的价格 上升， 上 升比例 
相同。 对 其中一 种商品 A0O) 需 求增加 部分的 价値只 要将上 
式加起 来即可 求得： 

tPrP^=  - (£純)九 备  +  XPrP^ 

整 个群需 求增加 部分的 价値为 上式之 总和： 

s*l  r«I  u^r  、 I  y  y  i  v±v±  f  r»i  s=] 

(10.2) 

这和 （10.1) 形式 相同， 解釋也 相当。 此外， 由于 r 与 S 是从 同一群 
商品中 总計， 从第 （4) 法則即 可推知 （10.2) 中的替 代填必 然是負 
数。 

这样 我們便 从数学 上表明 了 一个在 书內广 泛使用 的非 常重要 
的原理 ，即 一群商 品的价 格如以 同一比 例改变 ，則这 一群商 品的行 
为 和一种 单一商 品沒有 两样。 

11.  假定有 一个人 ，幷 不是带 有一旣 定的， 不随价 

格变化 而* 变 某一数 量的貨 币来到 市場， 而是带 来一定 数量的 
貨 物以供 銷售， 因 此他的 可供支 出的数 額受市 場价格 的影响 。以一 
般的情 况为例 ， 假設 他开始 时拥有 W 种貨物 的数量 ^1^2, 為 ，…， 
xna 由 于进行 交易的 結果， 他会增 加或戚 少这一 数量， 以便 能和以 
前 一样， 获得 他认为 較好的 集合物 A， 办而 ，…， A。 則第 一个均 


衡 方程式 (6.1) 必定 如下： 

p\X\  +  / >2^2  +  … ^rpnxn~Pl^l  +  夕 2 无 2  +  … ^rpn^nc  (11.1) 

这是对 体系所 应作的 唯一的 变更。 

这 一变更 等于以 数量 ShA 代替 Af， 前者不 再与价 格无关 。因 

此3 当 我們将 方程式 变成微 分时， 我們 不再使 JM/ 办 v=0, 而必須 

写舐 dM/dp 产瓦 ro  (7.1) 的第一 个方程 式变成 

1  ^x\  ,  ^  如 2  ,  , 二  dx„  — 

P^dp；  pS2rdp~  +  •  ••  +  P”-dJT= Xr—Xr° 

幷以下 式代替 (8.1) 方程式 •. 

奢 =( 知- 各) 為 

它与 我們第 一个基 本方程 式的唯 一不同 点是， 收入 項現以 所获得 
的 A  f 額 加权。 

12. 我 們的甚 本方程 式最大 的一个 方便是 它能直 
接 应用于 格改 变对一 群个人 需求的 影响的 問題。 如 果总数 
系从 一群中 的各个 分子相 加而得 ，則 •. 

士如 ㈤ — ;r) 备] +SX … (12.1) 

当这 一群的 收入增 加时， 收人 項和这 一群对 心需求 所受的 影响相 
应， 但收入 的增加 部分系 分配于 这群中 的每一 分子， 其此例 等于每 
一个人 以前对 ^ 的淨 需求。 替代項 怳为个 人的替 代項的 总和； 因 
此 它服从 它的耝 成部分 所服从 的同一 法則。 如 我們以 的形式 
写群的 替代項 xxrsi 我們 可以得 以下的 相应的 法則： 

⑴  Xrs，  (2)  Xrr<Q， 

s—rt  m  m 

(3)  ^psXrs=09  (4)  ^2prPsXrs<09 

S  =  ]  1  I 

r=yi  5=w 

(5)  ^^psXrs[>09  (6)  ^  ^  PrPsXrs〉 0 。 
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第 四章附  录 


13. 这里只 須以我 們自己 的用語 复述瓦 尔拉的 
經典 的論* 点 I*  * 

有# 个个人 带入市 場各种 数量的 》 种貨物 ，在 完全竞 爭的情 
况下相 交換。 一有代 表性的 个人原 来能处 理的第 ^ 种貨物 的数量 
我們以 a 表 示之, 他最后 保留的 数量以 a 表示之 （如 果他 对这貨 
物 是买家 ，則 如 为卖者 ，則  <心) ， 茲以足 代表所 有个人 
原有 的貨物 总数量 ，以足 代表 最后保 留的总 数量。 

w 种 商品的 价格 像以前 一 '样 ，以 pl，/^， …， pn 表 示之， 但必須 
記住一 种商品 (如； ) 須作为 价値标 准^ 因此九 =1。 其佘 的价格 
Pl，PV ，Pn~~' 須加 决定。 

只有 在每項 商品的 需求都 等于供 給的情 况下， 体系才 会处在 
均 衡状态 之下。 

，’ •<Xr=Xr(r=l， 2, 3, … 《)。  （13.1) 

这給了 我們和 a 种商品 相应的 》 个方 程式； 但 要决定 的只有 
« - 1 个 价格。 不过， 有一 个方程 式是从 其佘的 方程式 得来。 在一 
个 有代表 性的个 人的均 衡方程 式中有 如下的 一个方 程式： 

n  n 

工 r  二  ^Pr^ro  (11.1) 

1  I 

将所有 个人的 这一方 程式加 起来， 得 下式： 

t^PrXr=J^PrXro 

1  I 

由 于不論 方程式 （13.1) 是 否得到 滿足， 最后 一方程 式都必 然可以 
适用 ，因 而可以 推定如 n-1 个 方程式 (13.1) 得到 滿足， 則第 《个 
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方程式 也必定 可以得 到滿足 e 因 此仅有 《  — 1 个方程 式决定 议- 1 
个 价格。 


第 五章附  录 

i4.  由于 可把又 看作是 不变的 ， 因 此逋过 

观察 的 可 k 得 到交換 稳定的 条件。 为 使均衡 完全稳 
定 ，則： 

a) 当所有 价格不 变时； 

(2)  当 調整久 ，但其 他价格 不变， 以維持 心市 場的均 衡时； 

(3)  当 A 及 A 同样 地被調 整时， 

dXr/dpr 必为 負数; 如此 类推, 一 直到除 itv 以外 (当 然也除 仏外， 
它 必然为 1  ) 所有价 格都得 到調整 为止。 

例如， 这些条 件的第 三点意 味着当 

dXr  —  dXr  ^  dXr  dps  +  dXr  dpt 、 

dpr  dpr  dps  dpr  dpt  dpr 

0  =  +  4XS  dp$  +  dXs  dpt  C14  1) 

dpr  +  dps  dpr  ^  dpt  dpr  U4*1； 

n—dXt  ,dxt  dps  {  dXt  dpt 

epr  ^ps  dpr  dpt  dpr  ^ 

时， 由 v 为負 数。 

消去  dpsjdprJk  dpt/dpr 
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为 使体系 稳定， 各式 必須为 負数， 此 为其中 之一。 

将 所有相 同的条 件放在 一起， 这些条 件又对 每一个 A(r=l， 
2,3, n— 1) 市場都 适用， 則 稳定条 件在一 个更为 方便的 形式下 
出現。 雅各此 行列式 


dXr  dXr 
dXr  dPr  dPs 
dpr  dX^_  dXs 

"^7  W; 


dXr 

、Pr 

dXr 

eps 

dXr 

W 

^Xs 

dXs 

dXs 

^Pr 

dPs 

办 Pt 

dXt 

dXt 

dXt 

^Pr 

谷 Pt 

… (14.2) 


(在 1，2,3, …， w  — 1 的限 度內， 对所有 r， 七 Z， … 的价値 而言） 必須 
是 正負相 間的。 

15. 現在我 們知道 

|  =  (12.1) 

由于 必然为 負数， 因 此只有 在上式 中收入 項大而 且为正 数时， 
稳 定的第 一个条 件才不 能得到 滿足。 但当将 以上公 式应用 于我們 
現在 所应用 的 一群时 (整个 市場， 买者 及卖者 加在一 起)， 收 入項即 
显現 出一个 特殊的 性能。 如果 dXr/dM(xr 的增加 部分， 由 于收入 
一 定的上 升而购 买的) 对 市場中 所有的 人都是 一样, 則收人 項成为 
(Xr-Xr)  (dxr/dMh 同时 因为在 均衡中 又,， 这意味 着收入 
項会变 戌零。 因此， 如果收 入項大 ，平 均的說 ，买者 和卖者 对收入 
改变的 反应必 然非常 不同。 为 使它大 而且为 正数， 必須有 这样一 
个偏 向 ，即 A 的 卖者 在更富 有时， 所增 加的对 •^的 消費， 可能此 心 
的买者 在同样 环境下 所增加 的荽多 得多。 

因此 ，买 者和卖 者之間 这样一 种强大 的偏向 ，是 不稳定 的一种 
可能的 原因。 为观察 是否还 有其他 原因， 現 假定在 市場上 沒有这 
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种 偏向， 因 此所有 收入項 都可以 忽略。 

稳定雅 各此式 乃化为 下式： 

xrr， 

又 rr  又 rs 

xrs  } 

又 rr  又 rt 

J^rs  ^SS  ^st  ?  ••• 

Xrt  xtt 

如 果整个 交換体 系要成 为完全 稳定， 这些行 列式必 須相間 为負与 


正。 

現 在从我 們的第 四法則 (数学 附录第 8 节) 可知， 对市 場中的 
每 一 '个人 而言， W 到 》 的 所有价 値以及 1 的所有 价値， 

I：  !>  从， 

]  1 

都 必定是 負数。 将 所有个 人的这 些表示 相加， 我們 推論出 对久的 
所有 价値以 及对从 W 到 《 的所有 价値， 


t  t^sX 

I  1 

是 負数， 但 这蘊含 以上行 列式相 間为負 及正。 因此， 如果 忽略收 
入 效应, 稳 定条件 必然可 以得到 滿足。 

不对 称的收 入效应 为不稳 定的唯 一可能 原因。 

16. 需 求增加 亨亨， 假定 对商品 A 的需 求有小 量增加 。在 
处 理这一 i 时， 可以 本文 (見第 6 节) 中一样 ，究 問在旧 的条件 
下， 必 須有何 种价格 改变， 方能在 A 的市場 上引起 供給小 量超过 
需求， 而在 其他市 場供給 仍与需 求相等 （标准 商品〜 除外， 对工 r 
需 求的扩 充乃以 它为代 价）。 
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从 稳定条 件立即 很淸楚 ，这 必然意 味着易 价格的 上升。 

对 其他价 格的影 响可从 方程式 (14.1) 求出。 首 先假定 对其他 
价格的 影响除 巧外都 很小， 可不必 考虑。 則从 （14.1) 的第 二个方 
程式 ，我 們得到 ： 


(16.1) 


(如 果忽 略收入 項)。 由于足 s 是 負数， 这意 味着如 A 和 xr 是替代 
物， A 的价格 会上升 ，如 心和； 是 补充物 ，則 A 的 价格会 下降。 


把 这一公 式写成 下式: 


Pr  dPs  __  一  Pr  ^rs  =  Pr 父 rs _ 

Ps  dPr  Ps  *^ss  Pr^-rs  /^O-^CsO 

(利 用第 三个法 則）， 即可推 知除在 XS 及抑 之間 (即在 X, 和除 心及 


心外 其他所 有商品 之間） 有 补充性 的情况 以外， A 的上 升比 例会小 


于 /V。 

其 次假定 其他两 种商品 —— 心及巧 的 价格可 能会受 到显著 
的 影响。 則从 (14.1) 的第 二及第 三方程 式我們 得到： 


dps 

dpr 


dXs  dXs 

dXs  dXs 

^Pr  ^Pt 

« 

6ps  Opt 

dXt  dXt 

• 

dXt  dXt 

6pr  ^Pt 

bps  ^Pt 

XrsXtt  七  XrtX 战 


X^X^X% 


C16.2) 


(已忽 略收入 項）。 在最后 一式中 ，根 据稳 定条件 ，分母 为正数 。分 
子 的第一 項为对 A 的价格 的直接 影响, 第二項 为通过 A 的 价格的 
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中介 而起的 影响。 如果 心与： tv 和七 无密切 关連， 第二項 通常可 
以忽略 ，公 式变成 （16.1) 的簡单 形式。 如 有密切 关連， 則間 接影响 
根 据“替 代物的 替代物 ”法則 起作用 （参閱 本文第 6 节)。 

17. 取出整 列稳定 雅各比 式的最 后一項 —— 它有 1 行及 
排， 以包栝 除标准 商品外 的所有 商品以 及所有 的可变 的价格 。我 
們 称它为 令入 y， A 为* /中 dXr/dpr,  dXr/dps 的余 因子 。令 
‘wAtw 为 4 中 從拇幻 dXJdpt 的余 因子。 

則当 估量到 通过所 有其他 价格弓 I 起的 間接影 响时， 我 們得下 


式: 


dXr=  J 

合 Pr  Jrr 

如 果我們 忽略收 入效应 幷利用 第三法 則消除 XcXm 等 因素， 
这 一方裎 式可以 看作是 JxrA//>r 的 扩充， 而以各 对商品 （xrs， 

間的 替代效 应为其 內容。 它 对这种 基本替 代效应 的依賴 


关系 如何？ 

对 Xst(s 歲 t 也 許等于 r*， 伹 非二者 都等于 r) 将 (17.1) 微分， 
可得 下式： 


1*2 ❶  f  \ —  T  T 

rr~dX^\J^r  fr~dx^^ 

从第三 法則可 以推定 


❼  Xss  — _ pi_ 

~dX^~  ~Ps 


而从倒 数行列 式 的有名 性 能①可 得下式 ： 

*^rr^ss  一  *^rs~  JJrr,  ss， 

J rrJ$t  —  J rt^n=JJrr, 


① 泰閱笫 300 頁注, 
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运 用这些 命題， 我們可 以完成 微分算 


PsPt 


(PfJrs  — 


这 一結果 必然是 負数。 

dXr/dp— 嫌是 負数； 因 而我們 证明了 体系內 任何一 对貨物 
間的替 代效应 愈大, 它的 絕对値 愈大。 
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is.  可以想 到企业 使用了 不同数 

量的生 产原素 如加於， …， 生^ "不 同数量 的产品 、+丨， 工 《*+2, …， 
x 私 它 的目的 是将它 的剩余 （或 利潤） 扩充 到最大 限度： 

V—  —piy\  — /?必2 一… ^Pm9m 屮 
十… +/V^i， 

这一点 以連結 各个工 与各个 y 之間 的关系 （生产 函数) 为轉移 。因 
为 从企业 的观点 看来， 生 产原素 与产品 之間的 差別仅 R 是 符号上 
的 差別， 如果 我們把 生产原 素作为 負产品 ，把 一 yr 写成 工 r(r<m)， 
可 以省掉 麻煩。 这 样我們 就可以 說企业 是企图 在条件 /( 而 ，吻㈣ 
M.,x„)=0 的情 况下最 大限度 地扩大 * 

v=  ^pf^r9 
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(应 当注 意函数 / 是任意 規定的 ，和 任意 規定效 用函数 《 —样 。任 
何函数 Hf) ，如当 / 为 0 时亦为 0 ， 均可合 用。） 

假定存 在完全 竞爭的 情况， 則扩 大到最 大限度 的問題 仍可通 
过介 紹拉格 朗日乘 数及将 扩 大到最 大限度 的办法 来加以 
硏究 。即 

=0， 

孑 (V- P/)<00 

从送些 条件中 的第 一个， 我 們得到 Pr=^fr(r=U  2, 3, …， #) 。 如果 
将 M 去掉， 我 們就有 〃一 1 个方 程式， 加 上生产 函数， 就决定 W 个数 

， 工 2,  •  •  • ， 工《。 

因 v 是一 次式， ^y=o, 因而 第二个 条件就 蘊含在 办 =o 的 
情况下 5#/)0。 

将这一 点扩充 （如第 4 节 一样， 伹 注意符 号的不 同）， 我 們得到 
类 似的一 組稳定 条件。 行列式 


0  f\  f2 

fi  fn  /i2 

f%  fn  fn 


0  A  A  /3 
fl  fll  fl2  fl3 
fi  f\2  fn 
fz  ftz  fzz 


必 然都是 負数。 （見 以上 2(3)。） 


0  fi  /2  „ 

fi  fu  fit  •  •  fi$t 
f2fl2f22*  *  /2ft 


fn  fin  f^n  * 


*  fnn 


使用 一种与 在效用 理論中 使用的 相同的 記数法 此 較方便 。因 
此如 F 是 这些行 列式中 的最后 一个， F 中 /„ 的 同因素 可写为 F„。 
在以 <K/) 替代  > 作 为生产 函数的 情况下 

Frr 

pF 


为 正数这 一条件 总是不 变的。 
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19 .企业 的均衡 价 格改变 的影响 現假定 A 变化， 其他价 

■籲攀  ••••••• 

格保持 不变。 

均衡方 程式为 

/化1， 工 2, …，工*):  0 

^fr^Pr  (r=l，2，"*，W)。 

对 /V 将这 些方程 式微分 


(19.1) 


/i 


给 +  / 者 十…+  乂 会 ^0、 

^Pr  ^Pr  dPr 


^Pr 


^Pr 


^Pr 


^Pr 


dx^ 


dx* 


fn^  +以普 +  … 作旧 =  0  y 


(19.2) 


解之, 


^  Ks 

HP、 


(19.3) 


从稳 定行列 式的形 式即很 淸楚， Frs//W 式服从 效用理 論中替 
代項 所服从 的同一 定理。 通过对 符号的 单一的 改变， 即可 使法則 
与以前 相同。 現 可写出 下式： 

_^T5  —  —  X* 

—  rso 

因 此我們 得到下 式作为 基本方 程式： 
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奢一述 ’  （酬 

幷得到 以下一 組完全 相似的 法則： 

⑴  XX，  ⑵  x 二 <0， 

s=«  m  m 

⑻  ^PsXrs=0,  (4)  S  ^PrPsXrS<0y 

5*=I  I  1 

_  r=pi  s=« 

(5)  S/vOO，  (6)  %；  I  prpsX’r〉(K 

s^r  r=l  s=w+l 

在基 本方程 式的形 式中， 显示了 (产品 或生产 原素) 价 格改变 
对产品 供給的 影响。 如欲显 示对生 产原素 需求的 影响， 只須以 
— ys 代 A 即可。 則基 本方程 式变成 

法 則完全 不变。 

20. 上二节 中得出 的生产 
理 論暗含 *地^^ 定 *企' 业 拥^ 固 -定- 的 k 产机 会， 它限制 了生产 
的 規模， 同时因 它而获 得剩余 f 作为 所得。 如果不 存在这 种固定 
机会 ，那么 ，所有 生产原 素的同 比例的 增加不 会使得 产品以 同一比 
例增加 这一事 实就沒 有理由 解釋。 在数 学上这 就意味 着如果 

…，； r„)  =  0， 

則对 I 的所有 价値， faXX,lx^-Mn)^o 生 产函数 （以 它的暗 
含 的形式 写出， 像 我們所 已写的 一样) 将 为零次 的同次 函数。 

因此 ，根 据欧拉 (Euler) 定理， ^xrfr^=0o  (因 为根据 19.1, 

I 

/V^/r ，这意 味着 V=0。） 再加 以微分 •. 

r=tt 

/s+l^v/r，0  (s=l，2,3, …， w)。 
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把 这一恒 等式应 用于’ 稳定行 列式， （通 过将 心， 工2 …乘 以第 二第三 


行…再 加入第 一行) 立即 很明显 F  (稳定 行列式 的最后 一个） 变为 
零。 

因为 X，rs=  这蘊含 所有的 X' 項 都是无 限的。 在其他 

生产原 素和产 品价格 不变的 情况下 ，一 項生 产原素 （或 产品） 价格 
的改 变而不 完全打 破平衡 是不可 能的。 如果产 品的价 格上升 ，产 
量就 变成无 限的; 如果原 素的价 格上升 ，它 就变 为零。 在我 們所考 
虑的有 限的情 况中， 我 們的分 析有完 全失敗 之势。 

我們 探究一 下是什 么决定 产品的 供給和 原素的 需求受 到影响 

的方向 还是有 益的， 因为左 右这一 方向的 法則， 即使 在仅接 近有限 

•  • 

情 况而未 达到有 限情况 时仍然 适用。 只要对 生产函 数为同 次而且 


为零 次的情 况計算 即 可求出 此点。 我 們知道 


K,=  (“r)r+S 


0 

fl  • 

/r+1  • 

•fn 

/l 

fn  • 

/i,r+l  * 

*  J"ln 

•  •  •  • 

*  fr—hs — I 

♦  ♦镰  擊 

•  • 

*  fs—\ 

#  i5+l 

^+1*5+J  # 

*  fs+l 

fn 

fm  • 

參#  参癱 

•  ],m 

♦  鬱#  镳 

fr+itn  • 

籲  % 

•  fnn 

重复 应用我 們在上 面化約 F 所使 用的同 一种方 法化約 上式， 我們 
发 現它变 成等于 其中 Fo 为 行列式 F 中的 0 的 余因子 ，即 
行 列式中 的 主要小 項目。 因而对 r 及 s 的 所有价 値而言 


因为我 們知道 X 二 为 負数， 我們可 以推知 巧/^F 必 为正数 。如 
果工 r 及工 s 二 者均为 产品， 或 二者均 为生产 原素， x#s 将为 正数， 
因而 XL 为 負数， 如果其 中之一 为产品 另一为 原素， 則: rr ^为負 
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数， 因而 为 正数。 

因而， 当我們 接触到 我們所 考虑的 有限情 况时， 我們必 能发現 
原素 与产品 可以类 別为两 个补充 的群; 而就整 个体系 (生产 原素与 
产 品加在 一起) 而言， “替代 ”仍占 优势， 它完 全出現 在原素 与产品 
的关 系上。 
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21.  我 們現在 必須将 我們到 現在为 止所得 

到 的結論 在 ^ 起， 士 用 它們观 察整个 靜态体 系的运 行問題 。假 
定 (如同 本文) 組成經 济的个 人提供 两种資 源之一 (或 二者 )：（1) 可 
以直接 在市場 出售的 商品或 原素， （幻 本身不 能出售 伹可用 以生产 
可交換 的商品 的“ 企业 象的” 資源。 在任 何旣定 的价格 体系下 ，使 
用之 后能产 生正数 利潤的 企业家 的原素 才会被 利用。 

在价格 体系旣 定的情 况下， 消費者 对貨物 会有某 种需求 (我們 
把 对商品 谷的总 消費需 求写作 石)； 会有直 接从私 人而来 的供給 
(又) ；会 有新生 产出来 的供給 (X)。 如果 

Xr=Xr-¥X^y  (21.1) 

則: tv 的 市場处 于均衡 之中。 

应当注 意这一 方程式 完全是 一般的 ，它 可应 用于任 何商品 ，劳 
务， 产品或 原素。 如果 A 是已 完成 的消費 貨物， 它 的供給 完全由 
生产 而来， xr=0, 方程 式变为 

xr=JC。 

如 果它是 一个生 产原素 （例 如劳 动）， 則尤为 負数。 兄包 括对这 
一原 素直接 服务的 需求， 不論它 是来自 他人 或原素 供給者 自己 （这 
是考虑 原素供 給的各 种变化 的最方 便的方 式)。 因此 方程式 如下： 
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(—x:)+xr=xr。 

如果 A 为半 成品， 在生产 过程中 旣被生 产出来 又被消 費掉， 它从 
一企 业出售 与另一 企业， 单因这 一理由 足及又 r 二者 都等于 0; 方 
程 式变为 

$=0C 

(来 自各 企业的 淨供給 加在一 起等于 零。） 

因 此同一 形式的 方程式 对所有 商品和 劳务都 能用。 和 以前一 
样， 一种 商品必 須作为 价値的 标准； 因 此如果 总共有 W 种商品 ，就 
有 n- 1 个 价格待 决定。 和以 前一样 >  一个方 程式可 从其余 方程式 
推定。 一个私 人的均 衡方程 式为： 


£ 


prxr+vf 


其中 y 为因拥 有某种 企业家 資源而 得到的 利潤。 所 有的人 的方程 
式加在 一 '起： 

t^PrXr;t；Pr  又  r+XV, 

]  I 

其中 S  V 为 整个經 济的总 利椚。 

同样地 在任何 企业中 

Pr^r~  (18.1) 

J  . 

总 加起来 

1 

•••  t>r(XrK)=0。 

1 

因此 ，如 果均衡 方程式 (21.1) 对 w— 1 种貨物 有效， 它們对 W 种貨 
物也 有效。 只有 w  —  l 个独立 方程式 ，体 系即可 决定。 
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22.  像在交 換均衡 中一样 ，稳 定要求 在任何 
市場 价格的 降会使 求大于 供給。 如 果要达 到完全 稳定， 則在 
(1) 所有其 他价格 不变， （2) 如 果它們 經逐一 調整以 保持其 他市場 
的均 衡的情 况下， 上述条 件必須 有效。 如屬 不完全 稳定， 則 只要在 
其 他价格 得到調 整时上 述条件 有效就 可以。 

这一 条件可 以写为 j  (Xr  —  Xr  —  X，r)<0o 伹因足 可假定 
为与价 格无关 ，可 将它 化为： 

去 (m<o。 

这 一点可 像在第 14 节中一 样加以 扩充。 它 成为两 个行列 式的比 
率， 它的代 表項是 足 一 XD。 

我 們知道 如何扩 充这最 后一式 。从 （12.1) 

營 = s  (心+4“4) 备 

(考 虑到当 /V 改变时 V 发 生的改 变）。  ^ 

从 (19.4) 对体系 中的每 一企业 —X，rs; 因此 加起来 f 
XL 其中 必 定像足 ，一样 服从 同一 法則。  r 

因而  (足— 屮 < —工 r)  -|^+Xrs4-X^0 

因为 Xrs 和 服 从同一 法則， 也 必然服 从同一 法則。 

因此 Oi 广 X》 和我們 在交換 理論中 討論的 一样 ，服 
从同 一法則 / 所以对 生产一 般均衡 的进一 步分析 和交換 ^一 般均衡 
的进 一步分 析是相 同的； 以上第 15 至 17 节 中的命 題都可 以在更 
广 泛的意 义上重 新加以 解釋。 

第十 五章附  录 

23.  生 产計划 的决定 在 靜态理 論中我 們已发 現把生 产原素 
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作 为負产 品甚为 方便， 在这里 我們仍 继續这 样做。 从动态 方面考 
虑， 企业 的問題 乃在发 現从最 初的設 备中所 能生产 的具有 最大資 
本价 値的出 产川流 是什么 （参 閱书內 本章第 4 节）。 如果我 們把計 
划从 現在起 在相继 的“星 期”中 出售的 A 的出 产写作 

工 rO ， 工 r2， •  •  _ ， ^Vv， 

則生产 函数具 有如下 的形式 (假 定計 划伸展 V 屋 期)： 

(文10, 文20， …， 文》0, 工  11， 工 21， …， ，工  12, 工 22， …， 

尤 》2, …， 文爪， AV， ••  •，工 #1)  =  0 。 

計划的 資本价 値等于 

r^n  t^V 

C~  ^PtPrt^Tt)  9 

f=0 

其中仏 =1/  (1+0, 而& 为期限 （屋期 的貸款 的每周 利率； /Vo 为 
A 当前的 价格而 为企 业家預 期会在 （星 期以后 开始的 一屋期 
維持的 价格。 （fh 应按照 本文第 九章第 6 节所述 ，根 据風 險而进 
行調 整。） 

从完全 竞爭下 单独的 企业象 的观点 来看， 所有# 和 夕都是 
旣 定的； 因此， 尽管 这一問 題似乎 具有更 大的复 杂性， 它和 上面第 
1B 节所考 虑的問 題形式 上是相 同的。 沒有必 要将均 衡方程 式詳細 
写 出来。 說明生 产計划 如何根 据价格 或价格 預期的 改变而 进行調 
整的定 律和第 19 节中 所談 的定律 相似。 但是 在写下 仍必須 为替代 
項所 服从的 六条法 則时， 应記 住喪以 P\prt 代替 幷将所 有名及 
所有 r 加起来 ^ 
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影响时 (价格 及价格 預期旣 定)， 利 用以下 这一特 性頗屬 方便; 所有 
产 品如在 目前討 論的間 題中它 的經过 貼現的 价格比 率可以 看作是 
旣定的 ，那么 就可以 把它們 作为单 一的一 种产品 看待。 因此 ，对于 
为某一 特別的 星期計 划的各 种不同 的出产 (以及 进貨) 不必 再加区 
分， 在我們 的公式 中也不 必明显 的提到 价格。 从 此以后 ，而 代表为 
i 屋期后 开始的 一周所 計划的 出产与 进貨的 預期貨 币价値 ■ — 也 


就是說 ，为 該周 計划的 剩佘。 

采取这 种簡化 之后， 我們就 可以說 企业家 在条件 /OrG， 心 ，…， 
^r)  =0 的情况 下， 正尽 力扩大 

为期〆 星期貸 款利率 的改变 对剩佘 A 的影 响为： 

一  —x! “, 

W)  w 

在六項 法則之 中各个 必須 服从 的法則 为法則 (3), 

^  CPtfX «/)  =0.  (24.1) 

亡, =0 


为了 解利率 的一般 改变对 剩佘巧 的影响 ，首先 观察: 


d  Pt， 


因而 


因此, 如果 各个时 期的貸 款的貼 現率以 同一比 例改变 ，各个 时期的 
貸款的 每周利 率相等 幷使貼 現率也 相等， 則对巧 的影响 为： 


tf  —  V 

利用 te4.1) 該式 可写为 


(24.2) 


f,=»0 
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每」 §( 卜， W"。 

如将后 式詳細 写出， 則 XL 中之 一項显 然将变 为零。 但根 据第二 
条 法則， 必为 負数; 如果 不呈現 朴充性 5 其佘的 X， … 将为正 数^ 
这意味 着如果 利率下 降 08 上 升)， 就会 出現以 其他日 期早 于巧为 
代价而 有利于 A 的 替代， 以及以 A 为 代价而 有利于 日期迟 于巧的 
所有 剩佘的 替代。 这 是一个 正常的 法則， 但 它也許 会因补 充性而 
变得 复杂。 

25.  在第十 七章中 ，我 們对平 均时期 t 定义 

为： . 


p- 


t 


0xt 


0 

对 P 微分， 但使〆 不变， 根 据第十 七章第 4 节 的規則 ，得 


t 


dP 
L  dp 


pfxt+ 


—产、 Rt  ^Xt 


pc 


dP  . 

dp 


CP~t)/3t+l 


dxt 


]  =  0, 


(因为  X^xt=C) 


tt  [ (P — 0  UA  24.2 得来) • 


从 (24.1) 


0。 


对〆 的所 有价値 ofp^x：^  -o, 
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^  P  n  n 


(25.1) 


如 0^lt, 这最 后方程 式右边 的双倍 总和为 

从 以上第 19 节法則 （4)， 我們 知道， 对 X 的所有 价値， 上式 都必然 
是 負数。 方程式 （25.1) 的右 边因此 必然是 正数； dP/d 尽必 然是正 
数 。谷 的上升 意昧着 利率的 下降， 因而 利率的 下降必 会延长 計划的 
平均 时期。 


增注 A 
一般 化的需 求定律 

1 . 在 第三章 最后一 节中已 經表明 当价格 有任何 变更， 但使消 
費者仍 停留在 同一无 差異水 平时， 在 价格变 更之后 购买的 一批貨 
物集 合体的 价値， 按照改 变之前 的价格 計算， 必定大 于按相 同价格 
計 算的在 此以前 购买的 貨物的 价値。 第二批 貨物位 于同一 无差異 
平 面上， 伹第一 批貨物 是在該 平面上 用以前 的总支 出数所 能得到 
的 唯一的 一点。 因此 ，如 />r(r  =  l,2, 0 为改变 以前的 价格， /v+ 
dpr 为改变 以后的 价格； 如果心 为以前 购买的 数量， xr  +  dxr 为以 
后 购买的 数量; 从 这一原 則可以 推知， 沿一旣 定无差 異卒面 

%prXr<^  tpr  ixr  4 -  dxr)。  • . .  lprdxr^>0o 

(对 无限小 的变动 而言， 由于“ 无差異 曲綫” 与“价 格綫” 的接触 ，从 
数学 附录第 8 节法則 3 可以 推知， Xprdxr=Oy 和应得 的結果 一样。 
新法則 对大于 无限小 的变 动也适 用。） 

如 果我們 从第二 个地位 开始， 再回到 第一个 地位， 根据 同一理 
由 ，得： 

Xipr^dpy)  ix  +  dxr)  <TS  ipr  +  dp^) Xr9 
S  (/v  +  dpr) 

从这两 个不等 式中， 得 2 <0, 和数学 附录第 8 节中 对无限 
小的 变动所 說明的 相同。 

2 . 以上 命題的 两点应 用値得 一提。 其一 与指数 的理論 相关. 
从 以上第 二个不 等式中 ，我 們得： 
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Xipr^-dpy)  Qcr  +  dx^)  <  X  Cpr  +  dpr)  xr 

'Epr  Ocr+ dx^)  XprQtr  +  dxr) 

从第 一个不 等式得 •. 

X  (pr  +  dpr)  xr  ( jv  +  dpt)xr 

Xpr  Qcr  +  dxr)  Xpr^r  * 

因而 

XCpr  +  dpr')  pCr  +  dx 一  <  XCpy  +  dp^Xr 
Xpr  Orr  +  dXy)  XprXr 

其 中第一 个为派 斯起价 格指数 （以这 两种情 况的第 二种中 所消費 
的 数量加 权）； 第 二个为 拉斯培 尔指数 （以第 一种情 况中所 消費的 
数量加 杖）。 因此， 从我們 的命題 可知， 在所假 定的情 况下， 派斯起 
指 数必定 小于拉 斯培尔 指数。 

不过， 只 有当消 費者仍 保持在 同一消 費水平 (即 虽然相 对的价 
格有 变更， 但 实际收 入沒有 变更) 的情 况下， 这一結 果方屬 有效。 
如 果实际 收入有 变更， 即 会产生 收入 效应, 而 这也許 会使指 数之間 
的正 統关系 变样， 因而 可以把 这看作 替代效 应方面 的一种 关系， 
无須 說明， 在这 一論点 应用于 一群消 費者， 而不是 单一的 消費者 
时 ，可 能因价 格改变 ，实际 收入重 新分配 ，而 致引起 陂动。 （某 些这 

种 限制在 博利的 《所 得与 价格》 中 ，曾加 以討論 ，見 《經济 硏究評 論》, 
1941  年 6 月。） 

最后， 应着重 指出， 这一論 点涉及 价格改 变对具 有旣定 欲望的 
个別消 費者或 一群消 費者的 情況的 影响。 如 果发生 的改变 为欲望 
的 改变， 生 产能力 旣定； 而非在 欲望旣 定的情 况下， 生产能 力的改 
变， 那么， 可以 預料指 数之間 的关系 和以上 相反。 

3. 另 一应用 与第二 章附注 末段所 述消費 者剰佘 基本命 題的一 
般化 有关。 在这一 点上， 已經 证明： 如 某一特 定商品 的价格 下降， 
收入 的补偿 变化必 定大于 以旧价 格及以 新价 格购买 以前购 买的数 
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悬所 存在的 差頟。 同 一論点 显然可 以用于 更为复 杂的价 格改变 
上, 例如两 三种价 格同时 下降的 情况。 当 一种价 格从# 降至/ >  +办 
(办 作为 負数) 时， 补 偿变化 大于 如有 儿項价 格下降 ，朴 
偿变化 大于一 So： 办。 因为， 如 果价格 降低， 同 时收人 减少了 
_Xxdp, 仍可购 买和以 前同样 数量的 貨物， 因而消 費者处 境幷不 
較以前 为坏; 但这时 又有新 的替代 机会可 以利用 ，这 种替代 机会和 
原来的 情况不 一样， 消 費者通 常可以 利用这 种机会 使自己 处境更 

I 

好 一些。 如果 他的处 境沒有 更好， 他的 所失必 定大于 一X：T 办。 
試考虑 这一命 題的数 学表現 方式。 我 們知道 在均衡 情况下 

…，工”）。 M=XprXr9  ttr=^r(r=l,2, 

从这 w+2 个方 程式中 ，在原 則上可 能消除 w+1 个变数 q， a, …， 
灼在 M， 九， 外， « 之間 只留下 一个方 程式。 可以 把这看 
作 为以其 余因数 表示的 M 的 数式。 在价 格方面 M 的部 分导数 
(把 《 作为 不变) 为 M (收 入） 的朴偿 变差， 它 抵銷了 价格的 特殊变 
更, 使效 用水平 《 不受 影响。 （由 于我們 R 涉及把 w 作为不 变的一 
些 情况， 效用 函数的 不确定 对討論 不关重 要。） 

因此， 和价 格的一 般改变 相应的 补偿变 差为： 

进而得 到二次 近似値 ，在 消費者 剩佘的 問題中 ，常必 須这样 求値。 

現 I  = 工 r  +  (从 第二个 均衡方 程式得 来)， 因在 《 不 

变的情 况下， 0 = UsTp^  (从 第三个 均衡方 

5  5 

程式得 来); 因此 ，如 《 不变， =0, 所以， 恭、。 

5 

因此 ，沿同 一无差 異平面 二 而这 等于& 。因 
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此， 二次 項化为 (或 从 无差 異 卒面来 
看）； 而 如我們 所知， 这 肯定是 負数。 

因此， 3C^/dpy  +  4"  S  S  Xr^Pr^Pso 如价 格卞降 ，所 

r  r  g 

有各 項均为 負数， 因此朴 偿变差 在数字 上大于 一 5：:rdh 如 价格上 
升， 头 两項为 正数, 补偿变 差小于 Sxdpo 

对消 費者剩 佘理論 的进一 步討論 （自本 书初版 以后， 已 展开这 
种 討論) 表明必 須区分 补偿变 差与等 量变差 ，前 者衡 量抵銷 价格旣 
定 改变的 收入的 改变， 后者为 在最初 的价格 情况下 发生的 收入改 
变。 它和价 格改变 一样, 会引起 同样的 效用的 改变。 因为, 价格旣 
定变 化引起 的效用 改变， 和相 反价格 变化引 起的效 用改变 是相等 
的， 而 方向則 相反， 所 以从价 格体系 A 改 变为价 格体系 S 的等量 
变差, 和从价 格体系 £ 改 变为价 格体系 A 的 朴偿变 差是一 样的。 
因此， 我們 在計算 价格从 A 改变为 /V  + 办〆 r =1， 2, … ，幻 的等量 
变 差时， 可以通 过考虑 价格从 pr+dpr 改变为 /v 的补 偿变差 而得, 
代 入我們 的公式 （同 时記 住相关 的数量 必須加 以調整 ，使价 格的改 
变不 致抵銷 收入的 改变， 因 此我們 必須使 用数学 附录第 7 节中的 
基 本方程 式加以 扩充， 是沿 无差異 平面着 手)， 等量变 差即如 
以前 一 * 样， 达到 二次近 似値。 

—drM~  ^  (xr+dxr)  (—办 r)  +  去 H  Xrs (  —dprH—dps) 

r  ^  r  s 

=  —  +dxr) 办 r  +  去  H  KJPr^Ps 

r  r  s 

= - ^x4pr  -  S ^ Xr4pfdps 

r  rs  ^  r  s 

=  ^  工 r  — 吾 H  Xr4p4pso 

r  11  ^  r  s 


因此 
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dfM-^  ^crdpr  —  ^ ^sdps ^  dM^r  +~9^ ^  ^ Xrsdpyps。 

r  1  ^  ^  rs 

这和 补偿变 差的公 式相同 ，不过 包括了 一个收 入項， 它和我 們分別 
依以为 据的两 个无差 異平面 上的貨 币边际 效用的 差額相 当。 

可以 注意到 在这两 种变差 和它們 的界限 Sxdp 与 X(x+dx)dp 

之間 有一种 均衡的 关系， 它 們和图 10 中的 內长方 形和外 长方形 
kpzk、kz’ pfk’  相当。 

因等 量变差 等于： 

S  {x  +dx)dp  —  -^-2  S  Xr^dptdps 

A 

= 仏 dp—  XxdpX^dp  +  -^XXXrsdPrdps, 

补 偿变差 等于： 

Xxdp- [-  -^XXXr^Jpfdpt 

Ji 

= S  (a: + dx)  dp  4 -  XxdpX^~^dp  ― 

在需 求曲綫 (衫 >〆〆) 下 ，将 W 看作近 似于一 直綫， 則 三角形 的增加 
部分为 (^++办>/>， 而这 恰在等 量变差 和补偿 变差的 中間。 

以 上为我 的論文 《消費 者剩余 及指数 》( 《經 济研 究評論 》， 1942 
年） 中 的論点 的經过 簡化及 改进的 說明。 它 仅和我 們后来 所称的 
“价格 变差” （以 別于“ 数量变 差”） 相关 （《四 种消費 者剩余 》 ，《經 济 
硏究評 論》， I944 年)。 对消費 者剩余 理論作 更为詳 尽的討 論将超 
出 本书的 范阖。 
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增注 B 

暫时均 衡体系 的不完 全稳定 

由 于兰格 敎授① 与 莫藤克 博士② 硏究的 結果， 我現在 觉得第 
二 十章与 第二十 一章的 討論需 要—些 斟酌。 我現在 想介紹 的一些 
修正， 不致損 及論点 的主要 方面， 因此， 我想 最好不 要改动 本文內 
容。 以 下所述 ，实际 上是一 个扩充 的脚注 。其中 ，大 部分是 我发表 
在 1945 年《 經济 学杂志 》， 对兰格 与莫薩 克著作 书評的 摘录。 

最主要 的問題 （这 两章 討論的 关鍵就 在此） 是所 有貨物 （包括 
生产 要素） 的 价格以 同一比 例上升 (或 下降） 时： （一) 在利率 保持不 
变的情 况下； （二) 在考虑 到由此 而来的 利率变 化的情 况下， 由于貨 
物价 格以同 一比例 改变， 我們 无須为 了这一 問題的 緣故， 区 分这种 
貨物 和那种 貨物； 我們可 以把它 們总括 起来， 討論当 前貨物 “价格 
水 平”的 改变。 同样的 ，在 問題 (一） 中 利率的 不变健 我們可 以把貨 
币及 債券③ 当 作单一 的“商 品”， 因此在 我們的 体系中 只有两 种“商 
品”， 而所有 技术上 的困难 都降低 至最小 限度。 但在 我們进 行討論 
的假設 中仍有 相当巨 大的一 些困难 5 在原 文中我 显然不 够細心 。 

如果 价格水 平上升 而利率 不变， 則只有 在价格 預期彈 性小于 
一时， 才可能 产生有 利于未 来貨物 的肯定 的替代 效应。 如 果价格 
預期 等于一 ，則 不会产 生替代 效应。 这是我 的看法 ，我 想这 一点是 


① 兰格: 《价柊 的伸縮 性与就 业》， （考 尔斯委 員会， 1944 年)。 

③ 莫薩克 •. 《国 际貿易 的一般 均衡理 論》， （考 尔斯委 員会， 1944 年）。 

③ 兰 格很正 确地以 此字 代替 （参满 竺格： 《价格 的伸縮 性与就 业》， 第 15 頁） 我 
用 的证券 (securities)  一字。 一般的 股票当 然会根 据商品 的价格 水平而 調整。 
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可以 同 意的。 此外 ，对“ 貨币加 債券” 的 需求和 供給， 不过 反 映对未 
来 貨物的 需求和 供給； 因此不 会产生 有利于 “ 貨币加 債券” 的替代 
效应。 

不过， 收 人效应 如何？ 由宁 不同的 人的“ 貨币加 債券” 期初的 
控制 額是不 同的， 在原則 上会发 生收入 效应。 事实上 ，在星 期开始 
时， 有 些人的 “貨币 加債券 ”是正 数的控 制額， 有些人 的“貨 币加債 
券” 是負 数的控 制額。 价格水 平的上 升意味 着这种 控制实 际价値 
的 降低， 而这会 影响社 会內购 买力的 分配。 我的分 折的缺 点就是 
对 这种收 入效应 ，沒 有給以 充分的 注意。 （我 假定收 入效应 在市場 
的两 方面都 出現， 而 致相互 抵銷; 我过 于喜欢 这种簡 化的情 况。） 

有两种 情况应 当加以 区分。 一种 情况是 ，在 我們的 經济中 ，唯 
一的 貨币是 純信用 貨币。 說 它是貨 币而非 債券， 即 是說它 不带利 
息; 然而 它仅仅 記录了 这一經 济中的 “个人 ”之一 (也許 是一象 銀行) 
对另一 个人的 負債。 在 这种情 况中， 正的和 負的貨 币控制 額最初 
必 定是相 等的， 恰 如正的 和負的 債券控 制額必 定相等 一 *样《 价格 
水平 的上升 結果必 定会使 得某些 “个人 ”处境 較好， 其程度 恰和它 
使 另外某 些“个 人”处 境变坏 相同。 如 果由这 两种变 动所产 生的收 
入效 应是均 衡的， 净 收入效 应即等 于零。 这 一体系 即处于 中性均 
衡 之中。 这是威 克塞尔 所述的 情况， 在 第二十 一章第 5 节 討論过 
去的合 同时， 对收 入效应 已加以 充分的 考虑。 

我 們不久 还要回 到这一 情况。 目 前让我 們把它 和另一 情况相 
对比。 如 果信用 貨币不 是仅有 的一种 貨币， 另 外还存 在某种 “硬” 
币 （也許 是金屬 貨币， 或是一 种政府 发行的 紙币， 根 据假定 是我們 
体系之 外的某 些原則 确定) ，則 貨币的 正数控 制額必 定平衡 負数控 
制額而 有佘； 因此， 即使 收入效 应是均 衡的， 貨币实 际价値 的下降 
会戚低 实际的 购买力 ，而 体系 的稳定 将由收 入效应 維持。 当然 ，甚 


暫时均 衡休果 的不完 全稳定 


329 


至在 这种情 况中， 体系也 不是必 然稳定 的。 它的稳 定也許 会被不 
均衡 的收入 效应所 打破; 一 旦替代 效应的 通常稳 定效应 消失， 这种 
情况 也許就 很可能 发生。 不过， 通过 不均衡 收入效 应产生 的不稳 
定完全 具有普 遍的可 能性， 在 整个靜 态分析 及动态 分析中 都是如 
此0 


以上 是关于 具有不 变利率 的体系 的稳定 問題。 如果我 們考虑 
到对 利率的 冲击， 我們就 得保持 相同的 区分， 这 是不足 为奇的 。我 
們已經 看到， 利率 保持不 变时， 具有均 衡收入 效应的 純信用 經济处 
于中 性均衡 之中。 宇为 # 

今 今字亨 ，手 予孕^早、^。 mm 

券 •的 •創 •造 •一 •样 •， •有 •賴 '于放 款与 借款的 意願。 在一 个較高 
的价格 水平上 維持同 一的亨 体系 ，会 引起对 貨币的 創造， 足以 
支 持較髙 的价格 水平。 这 去 不仅是 不完全 稳定； 甚至 当考虑 
到所 有的冲 击时， 它也处 在中間 性均衡 之中。 

另一 方面， 使用 某种“ 硬”币 的 經济， 不仅 通过这 里所討 論的收 
入效应 而得到 稳定， 而且 也可能 发現在 較髙的 价格水 平上， 沒有充 
足的 硬币以 支持这 一价格 水平； 因此, 通过利 率以及 有稳定 性的收 
入效应 ，会 产生 稳定的 影响。 这是我 們在本 文中主 要述及 的情况 
因此， 我們 的分析 除了未 曾考虑 到收入 效应外 i 似乎仍 然有效 ，（我 
很 遺慽) 这一 点被忽 視了。 

在“ 硬”币 情况中 的收入 效应， 似 乎和庇 古敎授 在最近 批評凱 
恩斯 理論时 所提出 的一点 相同。 ①我自 己在 实际上 不太重 視它; 但 
我 确信， 它在理 論上， 仍然 有效， 原 則上应 当考虑 到它。 


① 庇古: 《古 典的 靜止状 态》， （《經 济季 刊》， 1943 年)； 《充 分就 业的消 失》， （1945 
年) ，第 5章(> 
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增注 c 

塞繆 尔森敎 授的动 态理論 

本 书涉及 的一般 分析領 域內， 一 九三八 年至一 九四六 年間出 
現的最 重要的 发展， 也 許要数 塞繆尔 森敎授 的“动 态稳定 ”理論 。① 
塞繆 尔森敎 授的理 論过于 复杂， 就我 現在所 能利用 的 篇幅， 无法作 
充分的 討論。 此外 ，我不 想装作 精通这 一理論 ，足以 提出肯 定的意 
見。 但它非 常重要 ，不 能完全 不提。 

我在本 书对靜 态均衡 所作的 討論， 不过 作为我 所称的 动态經 
济学 的一种 准备； 因此， 我故意 很淸楚 地使靜 态稳定 的討論 成为超 
时 間的。 当我进 而論 及动态 学时， 关 于稳定 的討論 仍然是 超时間 
的， 至 少在以 下的意 义上是 如此: 我假 定向暫 时均衡 調整的 过程会 
在 一个短 时期內 （一 £ ‘屋 期”） 完成 ，我略 去在这 时期內 的价格 变动， 
因此我 的經济 体系可 以看作 是包含 一系列 的暫时 均衡。 在 采取这 
一办 法时， 我 追随馬 歇尔的 傳統， 虽然我 自然很 知道， “通 向暫时 
均 衡的捷 徑”的 假定， 在应用 于我的 許多市 場的問 題时， 比 之应用 
于馬 歇尔的 单一市 場需要 更多的 理由来 說明。 我在 第九章 中尽力 
提 供这种 理由， 但 我对此 幷不装 作非常 滿意。 伹以我 所掌 撞的技 
术， 我也 只能做 到这一 点了。 

塞繆尔 森敎授 对这一 細致的 爭論， 用了 比我所 用的更 凶猛的 


① 塞 遂尔森 •. 《均 衡的 稳定: 比較靜 态与动 态》， (《經 济学杂 志》， 1941 年); 《均 衡的 
稳定: 一次 式和非 一次式 的体系 》， （《經 济学杂 志》， 1942 年)； 《希 克斯式 的稳定 与眞正 
动态 稳定之 間的关 系》， （《經 济学杂 志》， 1944 年 X 又見 朗艾: 《价格 的伸縮 性与就 业》, 
附录; 劳埃德 •  _ 茨勒: 《多重 市場的 稳定: 希克 斯的条 件》， （《經 济学杂 志》， 1945 年入 
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数学 武器， 他无 疑对此 获得了 很大的 进展。 他拋开 通向暫 时均衡 
的 捷徑的 假定, 而代 之以另 一假定 ，即 价格改 变率为 供需之 間差額 
的 函数。 他 的整个 理論因 此变成 动态的 —— 其意义 和我的 理論有 
所 不同， 但它可 能更容 易为数 学象所 接受。 他的論 点用微 分及差 
別 方程式 叙述， 代替 了我的 一般方 程式， 因此 发展了 饒有兴 味的摆 
动和周 期的可 能性。 

从 这一新 的技术 来看， 可 以把我 的靜态 理論“ 动态化 ”； 有可能 
考察当 一个体 系最初 失去均 衡时， 发 生的变 动是否 会集中 在一个 
均衡位 置上。 这 样就可 能探究 靜态体 系的稳 定性。 由于塞 繆尔森 
敎 授的体 系之不 受束縛 达到一 种新的 程度， 无怪他 的稳定 条件和 
我的有 所不同 ，比我 的更为 精細。 他的体 系也許 不能达 到稳定 ，不 
仅由于 我所举 的理由 ，而 且也因 在不同 市場的 适应率 之間， 或者貿 
易人的 反应率 之間， 缺乏 調整。 所有 这些都 提供了 一个前 途广闊 
的硏究 方向， 以 往在这 方面所 做的硏 究显然 还很不 彻底。 

因此， 塞_ 尔森 敎授的 工作， 在我 們对于 有关連 市場构 造的学 
識中是 一个很 重要的 琿展; 他把靜 态理論 “动 态化” 是一个 可貴的 
成就。 但是我 仍觉得 和我的 动态理 論相似 的某些 东西， 述 是需要 
的; 在塞 繆尔森 敎授的 著作中 ，我沒 有发現 这点。 我 通过实 质上立 
即进行 調整的 假定， 把 我的动 态理論 的純粹 机械的 部分, 化 为最簡 
单 的說法 —— 現在很 淸楚, 我把它 过分簡 化了。 但是 ，在这 样做的 
时候， 我确使 自己对 机械性 质較少 的部分 —— 預期 等等方 面的硏 
究有所 进步。 我仍 然觉得 这一程 序有其 用此; 因此， 很不願 将它完 
全舍棄 ，而純 粹集中 在机械 論上。 对經济 統計工 作而言 ，塞 繆尔森 
敎授 这种类 型的理 論大槪 就是我 們所需 要的； 它对 統計上 的配合 
提供 了一个 极好的 范例。 伹是， 对于了 解經济 体系， 我們述 需要更 
多的一 些东西 ，它 們作为 最后的 手段， 回溯到 人們的 行为和 人們行 
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为的 动机。 大槪总 可以找 到某些 方法， 旣可保 留这些 利益， 又可保 
留机 械論的 理論的 好处; 伹是 我认为 到現在 为止, 还 沒有找 到这种 
方法。 

塞繆 尔森敎 授在一 般均衡 經济学 方面所 作的 工作， 与 卡勒奇 
先生 及其他 經济統 計学象 在商业 循环理 論方面 所作的 工作， 有显 
然相似 之处。 有 待解决 的最大 的經济 問題之 一即商 业循环 問題是 
否能更 好地用 机械的 周期性 （它 可以用 差別方 程式来 表示） 来解 
釋， 或 者凱恩 斯式的 暫时均 衡理論 是否更 为使人 心服。 对 这一問 
題的 答复， 无 疑将附 带解决 塞繆尔 森敎授 与我之 間的爭 論問題 (在 
硏 究的方 法上， 而不 是在具 体細节 上）。 


